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Banyaknya kasus pencemaran lingkungan saat ini menjadi aspek yang penting 
dan perlu diperhatikan. Pencemaran lingkungan terjadi yang disebabkan kelalaian 
perusahaan yang tidak memantau dampak aktivitas operasional lingkungan. 
Pencemaran lingkungan yang terjadi pada sekitar perusahaan mempunyai dampak 
negatif yang dirasakan oleh masyarakat sekitar seiring dengan perkembangan 
sektor industri sekarang ini. Banyak perusahaan melakukan eksploitasi terhadap 
sumber daya alam dan sumber daya manusia untuk meningkatkan keuntungan 
perusahaan. Tujuan penelitian untuk menguji pengaruh profitabilitas, ukuran 
perusahaan, dan leverage terhadap nilai perusahaan serta menguji sustainability 
report dalam memoderasi hubungan antara profitabilitas, ukuran perusahaan, dan 
leverage dengan nilai perusahaan. 
Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif dengan 
pendekatan deskriptif. Objek penelitian adalah perusahaan yang masuk dalam 
sektor penghasil bahan baku dan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2017-2020. Populasi pada penelitian ini sebanyak 256 perusahaan dengan 
sampel sebanyak 11 perusahaan. Teknik pengambilan sampel menggunakan 
purposive sampling. Teknik analisis data menggunakan Moderated Regression 
Analysis (MRA) dengan bantuan SPSS 16. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Variabel ukuran perusahaan berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Variabel leverage berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Variabel sustainability report 
mampu memoderasi hubungan antara profitabilitas, ukuran perusahaan, dan 
leverage terhadap nilai perusahaan. Variabel sustainability report mampu 
memoderasi hubungan antara ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. 
Variabel sustainability report mampu memoderasi hubungan antara leverage 
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 Company Value Through Sustainability Report as Moderation Variable 
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 The number of cases of environmental pollution today is an important aspect 
and needs to be considered. Environmental pollution occurs due to negligence of 
companies that do not monitor the impact of environmental operational activities. 
Environmental pollution that occurs around the company has a negative impact that 
is felt by the surrounding community along with the development of the industrial 
sector today. Many companies exploit natural and human resources to increase the 
company's profits. The purpose of the study is to test the effect of profitability, 
company size, and leverage on the value of the company and test sustainability 
reports in moderating the relationship between profitability, company size, and 
leverage with company value. 
 The type of research used is quantitative research with a descriptive 
approach. The object of the research is a company that is included in the raw 
material producing and manufacturing sector listed on the Indonesia Stock 
Exchange for the period 2017-2020. The population in this study was 256 
companies with a sample of 11 companies. Sampling techniques use purposive 
sampling. Data analysis techniques use Moderated Regression Analysis (MRA) 
with the help of SPSS 16. 
 The results showed that profitability had a positive and significant effect on 
the value of the company. Company size variables have a positive and significant 
effect on the value of the company. Leverage variables have a positive and 
significant effect on a company's value. Variable sustainability reports are able to 
moderate the relationship between profitability, company size, and leverage to the 
value of the company. Sustainability report variables are able to moderate the 
relationship between the size of the company to the value of the company. 
Sustainability report variables are able to moderate the relationship between 











. أطروحة. العنوان: "أتثري الرحبية واحلجم والرافعة املالية على قيمة الشركة من ٠٢٠٢سانية، سانيا. 
خالل تقرير االستدامة كمتغري لالعتدال )دراسة حالة حول قطاعات إنتاج وتصنيع املواد اخلام املدرجة 
 (٠٢٠٢-٠٢٢٢) يف فرتة
 املاجسترياملشرف: الدكتورة ماريثا إيكا براجاوايت، 
 الكلمات الرئيسية: الرحبية واحلجم والرافعة املالية وقيمة الشركة وتقرير االستدامة
 
إن عدد حاالت التلوث البيئي اليوم جانب هام وينبغي النظر فيه. حيدث التلوث البيئي  
دث يف حيبسبب إمهال الشركات اليت ال ترصد أتثري األنشطة التشغيلية البيئية. التلوث البيئي الذي 
مجيع أحناء الشركة له أتثري سليب يشعر به اجملتمع احمليط جنبا إىل جنب مع تطوير القطاع الصناعي 
اليوم. العديد من الشركات تستغل املوارد الطبيعية والبشرية لزايدة أرابح الشركة. الغرض من الدراسة 
دامة يف ختفيف اختبار تقارير االستهو اختبار أتثري الرحبية وحجم الشركة والنفوذ على قيمة الشركة و 
 .العالقة بني الرحبية وحجم الشركة والرافعة املالية مع قيمة الشركة
نوع البحث املستخدم هو البحث الكمي مع هنج وصفي. واهلدف من البحث هو شركة مدرجة 
ن عدد كا  .٠٢٠٢-٠٢٢٢يف قطاع إنتاج وتصنيع املواد اخلام املدرجة يف بورصة إندونيسيا للفرتة 
شركة. تستخدم تقنيات أخذ العينات أخذ  ٢٢شركة مع عينة من  ٠٥٢السكان يف هذه الدراسة 
 مبساعدة (MRA) العينات التنقية. تستخدم تقنيات حتليل البياانت حتليل االحندار املعتدل
SPSS ٢٢. 
ت حجم الشركة اوأظهرت النتائج أن الرحبية كان هلا أتثري إجيايب وكبري على قيمة الشركة. املتغري 
الشركة.  هلا أتثري إجيايب وكبري على قيمة الشركة. املتغريات الرافعة املالية هلا أتثري إجيايب وكبري على قيمة
تقارير االستدامة املتغرية قادرة على ختفيف العالقة بني الرحبية وحجم الشركة والرافعة املالية لقيمة 
. لى ختفيف العالقة بني حجم الشركة إىل قيمة الشركةالشركة. متغريات تقرير االستدامة قادرة ع








1.1 Latar Belakang 
Banyaknya kasus pencemaran lingkungan saat ini menjadi aspek yang penting 
dan perlu diperhatikan. Pencemaran lingkungan terjadi yang disebabkan kelalaian 
perusahaan yang tidak memantau dampak aktivitas operasional lingkungan. 
Pencemaran lingkungan yang terjadi pada sekitar perusahaan mempunyai dampak 
negatif yang dirasakan oleh masyarakat sekitar seiring dengan perkembangan 
sektor industri sekarang ini. Berkembangnya dunia sektor industri tidak bisa 
dipungkiri menimbulkan efek permasalahan terhadap lingkungan, dimana perilaku 
industri seringkali mengabaikan dampak yang ditimbulkan lingkungan, seperti 
timbulnya polusi air, tanah, udara dan adanya kesenjangan sosial pada lingkungan 
(Hidayat, 2016).  
Menurut Sutami (2011), banyak perusahaan melakukan eksploitasi terhadap 
sumber daya alam dan sumber daya manusia untuk meningkatkan keuntungan 
perusahaan. Namun, hal tersebut tidak sejalan dengan apa yang diinginkan 
perusahaan. Ketika keuntungan perusahaan terus meningkat, disisi lain kerusakan 
yang timbul akibat proses produksi barang meningkat, sehingga tingkat pajak 
maupun biaya untuk kebersihan, kesehatan, dan kelestarian lingkungan terus 
meningkat. Seiring adanya tuntutan dari masyarakat terhadap perusahaan untuk 





yaitu People, Planet, dan Profit yang sering dikenal dengan konsep Triple Bottom-
Line. Konsep tersebut merupakan cerminan dari istilah yang dikenal berbagai 
perusahaan di dunia yaitu Sustainability. Sustainability merupakan kemampuan 
perusahaan untuk mempertahankan hidup selama mungkin atau Long-Life 
Company. 
Salah satu cara menjamin tumbuhnya nilai perusahaan secara berkelanjutan 
(sustainable)  apabila  perusahaan  memperhatikan  dimensi  ekonomi,  sosial, dan 
lingkungan hidup karena keberlanjutan merupakan keseimbangan antara 
kepentingan-kepentingan ekonomi, lingkungan dan masyarakat. Perusahaan tidak 
hanya memenuhi kebutuhan sendiri akan tetapi stakeholdernya juga dengan secara 
terus menerus meyakinkan bahwa kegiatan yang dilakukan sesuai dengan batasan 
dan norma-norma masyarakat dimana perusahaan tersebut beroperasi. Atas 
kesadaran perusahaan dalam mengungkapkan secara sukarela sustainability report 
atas kegiatannya baik ekonomi, lingkungan maupun sosial maka pemangku 
kepentingan mendapatkan informasi mereka butuhkan dalam pengambilan 
keputusan yang nantinya akan berdampak meningkatkan modal reputasi dari 
perusahaan penerbit sustainability report yang menyebabkan nilai perusahaan 
meningkat (Latifah dan Luhur, 2017). 
Cakupan yang sangat komprehensif juga ditunjukkan ketika lembaga-lembaga 
terkemuka dan pra pakar menunjukkan sektor tambang bisa merisikokan dan 
memberi kontribusi terhadap pencapaian SDGs. SDGs merupakan kesepakatan 
global tentang bagaimana konsep pembangungan berkelanjutan akan diwujudkan 





formulasi atas keberlanjutan, maka setiap sektor industri, termasuk pertambangan 
sangat penting untuk melihat bagaimana dirinya dapat berkontribusi pada 
pencapaan SDGs. Salah satu penanda apakah pertambangan itu memang 
berkelanjutan adalah apakah kehidupan di tempat tersebut mengalami perbaikan 
jauh setelah perusahaan pertambangan meninggalkan lokasi (Jajal, 2019). 
Perusahaan pertambangan terutama mineral dan batubara, seringkali meninggalkan 
kerusakan fisik lingkungan. Pertambangan seringkali dilakukan di kawasan hutan, 
sungai, bahkan jauh ke dalam perut bumi dan menimbulkan kerusakan yang cukup 
parah (Pattra, 2020). Andi dan Perwitasari (2021) menjelaskan bahwa industri 
pertambangan di Indonesia belum memenuhi kaidah-kaidah lingkungan. Tak 
jarang, masalah muncul akibat aktivitas pertambangan. Mulai dari masalah 
perizinan, konflik dengan penduduk lokal, hingga pencemaran akibat limbah tailing 
pertambangan dan debu batubara. Tidak hanya disitu, kegiatan pertambangan 
selesai, ada beberapa perusahaan tambang yang meninggalkan lubang-lubang bekas 
tambang begitu saja. Kewajiban reklamasi dan pasca tambang tidak dipenuhi 
dengan baik. Disusul kebijakan pemerintah belum lama ini mengeluarkan limbah 
batubara dari kategori limbah berbahaya dan beracun (B3). Hal ini menjadi polemik 
baru terhadap dampak yang diakibatkan dikeluarkannya limbah batubara terhadap 
kelestarian lingkungan hidup dan kesehatan masyarakat. Debu batubara dapat 
membuat paru-paru menghitam karena penyakit pneumokoniosis (Priyambodo, 
2021). 
Pada sektor pertanian terutama pada perkebunan sering kali mendapatkan isu 





dalam kontribusinya terhadap pertumbuhan ekonomi terbesar di Indonesia. Isu 
yang terjadi pada perkebunan dan industri sawit merupakan penyebab hilangnya 
hutan tropis, penyebab kebakaran hutan dan lahan di Indonesia, hilangnya 
keanekaragaman hayati, sawit tidak baik bagi kesehatan, dan penggunaan tenaga 
kerja anak di perkebunan sawit (Ginanjar, 2020). 
Pada perusahaan manufaktur masalah yang selalu menjadi permasalahan yakni 
sampah. Adapun sampah daur ulang seperti plastik, pelumas, kertas, tekstil, dan 
logam, selama ini dapat memberikan kontribusi dalam upaya menciptakan proses 
circular economy serta turut membantu mengurangi sampah. Sebanyak 913.000 ton 
sampah plastik diolah setiap tahunnya menjadi berbagai produk bernilai tambah 
dengan potensi ekonomi mencapai lebih dari Rp 10 triliun per tahun dan potensi 
ekspor produk turunan daur ulang plastik yang mencapai US$141,9 juta (Ayu, 
2021). 
Hal yang membedakan sustainability report dengan corporate social 
responsibility dan islamic social reporting yakni sustainability report laporan yang 
tidak hanya berisi informasi kinerja keuangan, tetapi juga informasi non-keuangan, 
yang berisi informasi tentang kegiatan sosial dan lingkungan yang memungkinkan 
perusahaan untuk berkembang secara berkelanjutan (kinerja berkelanjutan) 
(Elkington, 1997). Corportae social responsibility merupakan bentuk kepedulian 
suatu organisasi bisnis yang bertindan dengan cara mereka sendiri dalam melayani 
kepentingan organisasi dan kepentingan publik organisasi (Tanudjaja, 2006). 
Islamic social reporting merupakan laporan yang tidak hanya membantu 





perusahaan dalam melakukan pemenuhan kewajiban terhadap Allah dan 
masyarakat.  
Adapun keuntungan atau profitabilitas merupakan hasil yang diperoleh melalui 
usaha manajemen atas dana yang diinvestasikanipara  pemegang  saham.  
Investorijugai dapat  mengetahui seberapa banyaki kemampuan perusahaani dalam 
pengambilan investasi dan pembayaranideviden tunai ataupun sahamikepada 
investor melalui profitabilitas perusahaan. iHal ini yang akan mendorongiharga 
saham naikimenjadi lebih tinggi, perusahaaniyang memiliki itingkati profitabilitas 
tinggi iakani lebih diminati sahamnya oleh paraiinvestor dibandingkaniperusahaan 
dengan tingkat profitabilitas rendah. Profitabilitas yang tinggi juga menunjukkan 
prospek perusahaan yang lebih baik, sehinggaiakan menciptakan sentimenipositif 
bagi pemegang sahamidan nilai perusahaaniakan meningkati (Anisyah dan 
Purwohandoko, 2017). Hasil penelitian terdahulu yang dilakukan Nurminda, dkk 
(2017), Slvia, dkk (2017), Nur dan Widjajanti (2019), Yusmaniarti, dkk (2019) 
serta Lating, dkk (2019) menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh 
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian Pratama dan Wiksuana 
(2018) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan. Akan tetapi, hasil penelitian Rahayu dan Sari (2018) bertolakbelakang 
yang menunjukkan profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yakni ukuran 
perusahaan. Hal tersebut didasari semakinibesar ukuran atau skalaiperusahaan 





iyang  bersifat internal maupun eksternal (Anisyah dan .Purwohandoko, 2017). 
Ukuran perusahaan adalah salah satu variabel yang dipertimbangkan dalam 
menentukan nilai suatu perusahaan. Ukuran perusahaanimerupakan cerminan 
totalidari aset yang dimiliki suatu perusahaan. (Rahayu dan Sari, 2018). Kemudian 
ukuran perusahaan besar berakibat pada naiknya harga saham sehingga 
bertambahnya harga saham maka akan meningkatkaninilai perusahaan. 
Perusahaanibesar akan lebihimampu memberikan tingkat ipengembalian investasi 
sehingga imengurangi ketidakpercayaan investoriterhadap perusahaanitersebut 
(Atiningsih dan Nur, 2020). Penelitian yang dilakukan Pratama dan Wiksuana 
(2018), Rahayu dan Sari (2018), Nur dan Widjajanti (2019) serta Atiningsih dan 
Nur (2020) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan atau firm size memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Bertolakbelakang dengan hasil 
penelitian Nurminda, dkk (2017), serta Octaviany, dkk (2019) yang menunjukkan 
ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Dalam penggunaan rasio leverage yang tinggi dapat meningkatkan nilai 
perusahaan. Hal tersebut terjadi jika perusahaan menggunakan hutang sebagai 
tambahan modal untuk melakukan pengembangan (ekspansi) perusahaan. Jika 
ekspansi perusahaan tersebut berhasil, maka hutang dapat dibayar dan investor akan 
mendapatkan pengembalian sebagai akibat dari peningkatan profitabilitas 
perusahaan. Keadaan ini dapat menyebabkan investor tidak akan menarik 
investasinya sehingga harga pasar tetap stabil atau mengalami peningkatan yang 
diikuti meningkatnya nilai perusahaan (Tarihoran, 2016). Penelitian yang dilakukan 





menunjukkan bahwa leverage memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Slvia, dkk (2017) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa leverage 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Kemudian hasil 
penelitian Nurminda, dkk (2017)  menunjukkan leverage tidak memiliki pengaruh 
yang signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Menurut Elkington (1997) sustainability report  merupakan laporan yang tidak 
hanya memuat informasi kinerja keuangan tetapi juga informs non keuangan yang 
terdiri dari informasi aktivitas sosial dan lingkungan yang memungkinkan 
perusahaan bertumbuh secara berkesinambungan (sustainable performance). 
Pengungkapan sustainability report meningkatkan nilai perusahaan dilihat dari 
harga saham dan laba perusahaan (earning) sebagai akibat para investor 
menanamkan saham di perusahaan. Nilai perusahaan terjamin tumbuh secara 
berkelanjutan (sustainable) apabila perusahaan memperhatikan dimensi ekonomi, 
sosial, lingkungan karena keberlanjutan merupakan keseimbangan antara 
kepentingan ekonomi, lingkungan, dan masyarakat (Elkington, 1997). Hasil 
penelitian yang dilakukan oleh Dewi (2019), Liana (2019) serta Sonia dan Khafid 
(2020) menunjukkan bahwa profitabilitas dapat mempengaruhi secara signifikan 
terhadap sustainability report. Namun, hasil penelitian Adhipradana dan Daljono 
(2014) serta Marsuking (2020) menunjukkan bahwa profitabilitas tidak dapat 
mempengaruhi terhadap pengungkapan sustainability report. 
Penelitian yang dilakukan Dewi (2019) serta Liana (2019) menunjukkan bahwa 





report. Sonia dan Khafid (2020) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa leverage 
berpengaruh negatif terhadap pengungkapan laporan keberlanjutan. 
Hasil penelitian Slvia, dkk (2017) serta Lating, dkk (2019) menunjukkan 
bahwa sustainability report mampu memoderasi antara profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan. Kemudian hasil penelitian Lating, dkk (2019) menunjukkan bahwa 
sustainability report mampu memoderasi antara leverage terhadap nilai 
perusahaan. Namun, berbeda dengan hasil penelitian Slvia, dkk (2017) 
sustainability report tidak mampu memoderasi antara leverage terhadap nilai 
perusahaan. 
Berdasarkan uraian yang disampaikan, adanya fenomena yang terjadi pada 
perusahaan yang bergerak pada pertambangan batubara, sektor batubara merupakan 
salah satu penyumbang pertumbuhan perekonomian Indonesia serta terdapat tidak 
konsisten antara hasil penelitian dari variabel profitabilitas, size, leverage, dan 
sustainability report terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu penulis tertarik 
untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Profitabilitas, Size, dan 
Leverage Terhadap Nilai Perusahaan Melalui Sustainability Report Sebagai 
Variabel Pemoderasi (Studi Kasus pada Sektor Penghasil Bahan Baku dan 










1.2 Rumusan Masalah 
Berdasarkan pada latar belakang penelitian diatas, maka rumusan masalah 
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
Sektor Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia? 
2. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan Sektor Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur di Bursa Efek 
Indonesia? 
3. Apakah leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
Sektor Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia? 
4. Apakah sustainability report mampu memoderasi pengaruh profitabilitas 
terhadap nilai perusahaan? 
5. Apakah sustainability report mampu memoderasi pengaruh ukuran perusahaan 
terhadap nilai perusahaan? 
6. Apakah sustainability report mampu memoderasi pengaruh leverage terhadap 
nilai perusahaan? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah yang telah dipaparkan, tujuan penelitian ini 
adalah: 
1. Untuk menguji pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada 






2. Untuk menguji pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan Sektor Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur di Bursa Efek 
Indonesia. 
3. Untuk menguji pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
Sektor Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia. 
4. Untuk menguji kemampuan sustainability report dalam memoderasi hubungan 
antara profitabilitas dengan nilai perusahaan 
5. Untuk menguji kemampuan sustainability report dalam memoderasi hubungan 
antara ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan 
6. Untuk menguji kemampuan sustainability report dalam memoderasi hubungan 
antara leverage dengan nilai perusahaan 
 
1.4 Manfaat Penelitian 
Implikasi hasil dari penelitian ini dapat menambah literature, bagi perusahaan 
untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui profitabilitas, ukuran perusahaan dan 
leverage dengan dimoderasi sustainability report dan bagi investor memberikan 
informasi mengenai pengaruh nilai perusahaan melalui profitabilitas, ukuran 
perusahaan dan leverage dengan dimoderasi sustainability report. 
1. Bagi perusahaan 
Diharapkan dalam penelitian ini menjadi masukan dalam meningkatkan nilai 
perusahaan melalui profitabilitas, ukuran perusahaan dan leverage dengan 






2. Bagi investor 
Diharapkan penelitian ini menjadi informasi engenai pengaruh nilai 
perusahaan melalui profitabilitas, ukuran perusahaan dan leverage dengan 
dimoderasi sustainability report berguna untuk menjadi salah satu keputusan 
dalam melakukan investasi. 
3. Bagi akademisi 
Diharapkan penelitian ini dapat menambah wawasan dan informasi mengenai 
model-model analisis nilai perusahaan melalui profitabilitas, ukuran 
perusahaan dan leverage dengan dimoderasi sustainability report. 
4. Bagi penulis 
Penelitian ini dapat menambah wawasan di bidang manajemen keuangan 
khususnya pada analisis pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan dan 












2.1 Penelitian Terdahulu 
Bab ini memaparkan tentang penelitian-penelitian terdahulu yang 
mengangkat topik yang sama untuk dikaji hasilnya dan dijelaskan perbedaan-
perbedaannya dari penelitian sekarang. Selain itu, bab ini juga menjelaskan tentang 
berbagai konsep teori yang mendukung penelitian ini seperti konsep profitabilitas, 
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Sumber : Data diolah peneliti, 2021 
 
2.2 Kajian Teoritis 
2.2.1 Laporan Keuangan 
Setiap perusahaan mempunyai laporan keuangan yang bertujuan menyediakan 
informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja serta perusahan posisi 
keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai laporan 
keuangan dalam pengambilan keputusan secara ekonomi (Sundjaja dan Berlian, 
2003:76). Menurut Kamaludin dan Indriani (2011:34) laporan keuangan adalah 
hasil akhir dari suatu proses pencatatan yang merupakan suatu ringkasan dari 
transaksi keuangan yang terjadi selama tahun buku yang bersangkutan. 
Laporan keuangan berisi informasi penting untuk masyarakat, pemerintah, 
pemasok & kreditur, pemilik perusahaan/pemegang saham, manajemen 
perusahaan, investor, pelanggan, dan karyawan, yang diperlukan secara tetap untuk 
mengukur kondisi dan efisiensi perusahaan. Analisa dari laporan keuangan bersifat 
relatif karena didasarkan pengetahuan dan menggunakan rasio atau nilai relatif. 
Suatu laporan keuangan (financial statement) akan menjadi lebih bermanfaat untuk 
pengambilan keputusan, apabila dengan informasi tersebut dapat diprediksi apa 
yang akan terjadi di masa mendatang. Dengan mengolah lebih lanjut laporan 
keuangan melalui proses perbandingan, evaluasi dan analisis tren, akan mampu 
diprediksi apa yang mungkin akan terjadi di masa mendatang, sehingga disinilah 





Semakin baik laporan keuangan yang disajikan maka akan semakin 
meyakinkan pihak eksternal dalam melihat kinerja keuangan perusahaan tersebut. 
Lebih jah keyakinan bahwa perusahaan si prediksikan akan mampu tumbuh dan 
memperoleh profitabilitas secara sustainable (berkelanjutan), yang otomatis 
tentunya pihak-pihak yang berhubungan dengan perusahaan akan merasa puas 
dalam berbagai urusan dengan perusahaan. 
 
2.2.1.1 Rasio Keuangan 
Menurut Kasmir (2011:104) rasio keuangan merupakan kegiatan 
membandingkan angka-angka yang ada dalam laporan keuangan dengan cara 
membagi satu angka dengan angka lainnya. Perbandingan dapat dilakukan antara 
sau komponen dengan komponen dalam satu laporan keuangan atau antar 
komponen yang ada di antara laporan keuangan.  Kemudian angka yang 
diperbandingkan dapat berupa angka-angka dalam satu periode maupun beberapa 
periode. 
Fahmi (2014: 51) mendefinisikan rasio sebagai perbandingan jumlah, dari satu 
jumlah dengan jumlah lainnya, dilihat perbandingannya dengan harapan nantinya 
akan ditemukan jawaban yang selanjutnya itu dijadikan bahan kajian untuk 
dianalisis dan diputuskan. Pengunaan kata rasio ini sangat fleksibel 
penempatannya, dimana itu sangat dipengaruhi oleh apa dan dimana rasio itu 
dipergunakan yaitu disesuaikan dengan wilayah keilmuannya. 
Rasio keuangan ini sangat penting gunanya untuk melakukan analisa terhadap 





umumnya lebih banyak tertarik kepada kondisi keuangan jangka pendek dan 
kemampuan perusahaan untuk membayar dividen yang memadai. Informasi 
tersebut dapat diketahui dengan cara yang lebih sederhana yaitu dengan 
menghitung rasio-rasio keuangan yang sesuai dengan keinginan. 
Perhitungan rasio keuangan akan menjadi lebih jelas jika dihubungakan antara 
lain dengan menggunakan pola historis perusahaan tersebut, yang dilihat 
perhitungan pada sejumlah tahun guna menentukan apakah perusahaan membaik 
atau memburuk atau melakukan perbandingan dengan perusahaan lain dalam 
industri yang sama. 
 
2.2.1.2 Profitabilitas 
Tujuan akhiri yang ingin dicapai suatui perusahaan yang terpentingi adalah 
memperoleh labaiatau keuntungan yangimaksimal, di sampingihal-hal lainnya. 
Untuk mengukur tingkati keuntungan suatu iperusahaan, digunakan rasio 
keuntungan atau rasio profitabilitasi yang dikenal jugai dengan nama rasio 
rentabilitas. iPengertian profitabilitasimenurut Fahmi (2013: 135) adalahimengukur 
efektivitasimanajemen secara keseluruhaniyang ditunjukkan oleh besar 
kecilnyaitingkat keuntungan yangidiperoleh dalam hubunganidengan penjualan 
maupuniinvestasi. Menurut iKasmir (2013: 196) mengatakanibahwa rasio 
profitabilitasi merupakani rasio untuk menilaii kemampuani perusahaan dalam 
mencariikeuntungan. 
Pengertian profitabilitasiNiresh dan Velnampy (2014: 57) profitabilitasiadalah 





dimilikiiperusahaan. Karena tujuaniakhir dari setiap perusahaan. iKarena tujuan 
akhir dariisetiap perusahaan adalahimemaksimalkan profitabilitas. Menurut Fahmi 
(2013: 135) rasio profitabilitas merupakan rasio untuk mengukur efektivitas 
manajemen secara keseluruhan yang ditunjukkani oleh besar kecilnya tingkati 
kemampuan yangi diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan maupun 
investasi. Pengertian profitabilitas menurutiHarahap (2013: 304) profitabilitas 
menggambarkani kemampuan perusahaan mendapatkani laba melalui semua 
kemampuanidan sumber yang adaiseperti kegiatanipenjualan, kas, imodal, jumlah 
karyawan, jumlahicabang danisebagainya. 
 
2.2.1.3 Mengukur Rasio Profitabilitas 
Kasmir (2010) menjelaskan bahwa rasio profitabilitas merupakan rasio untuk 
menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan serta memberikan 
ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh 
laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Intinya rasio 
profitabilitas menunjukkan efisiensi perusahaan. 
Berikut ini tujuan dan manfaat rasio profitabilitas tidak hanya bagi pemilik 
usaha (pihak manajemen) tetapi juga bagi pihak luar perusahaan. Berikut 
merupakan tujuan rasio profitabilitas: 
1. Mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam satu periode 
tertentu. 
2. Menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun sekarang. 





4. Menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. 
5. Mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan baik modal 
pinjaman maupun modal sendiri. 
6. Mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan baik 
modal sendiri. 
Berikut ini merupakan manfaat dari rasio profitabilitas: 
1. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam satu 
periode. 
2. Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun sekarang. 
3. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu. 
4. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. 
5. Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan baik 
modal pinjaman maupun modal sendiri. 
Beberapa indikatori yang dapat digunakani untuk mengukuri profitabiltias, 
antara lain:  
1. Gross Profit Margin 
Gross profitimargin merupakani laba kotor yang dapat dicapaii dari jumlah 
penjualan. Rumusiperhitungan gross profitimargin sebagai berikut: 
𝐺𝑟𝑜𝑠𝑠 𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 𝑚𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =  
Laba Kotor
Penjualan
 X 100% 
Gross profit margin merupakani efisiensi operasii perusahaan dan juga 
penetapaniharga produk. Apabila hargaipokok penjualanimeningkat, maka 
gross profit margini akan menurun, begitui juga sebaliknya. Semakin besar 





ini menunjukkanibahwa cost of good sold relatifirendah dibandingkan dengan 
penjualan. Sebaliknya, semakinirendah gross profitimargin, semakin kurang 
baik operasiiperusahaan (Fahmi, 2013: 80). 
2. Operating Profit Margin 
Operating profiti margin menggambarkan “Purei Profit” iyang diterima atas 
setiap rupiahi dariipenjualan yangi dilakukan. Menurut Lukman Syamsuddin 
(2009: 61) jumlahi dalam operating profiti margin ini dikatakani murni (pure) 
karena benar-benari diperoleh dari hasili operasi perusahaan dengan 
mengabaikaniikewajiban-kewajiban financiali berupa bungan serta kewajiban 
kepada pemerintahiberupa pajak.iOperating profit margini mengukur 
persentasei dari setiap penjualan yangitersisa setelah semuaibiaya dan beban 
selainibunga, pajak, dan dividen sahamipreferen. Semakin tinggiirasio 
operating profitimargin, maka semakin baik pulaioperasi suatuiperusahaan. 
Rumusiperhitungan operating profit marginisebagai berikut: i 
𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 𝑚𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =  
Laba Operasi
Penjualan
 X 100% 
3. Net Profit Margin 
Net profit margini adalah ukurani profitabilitas perusahaani dari penjualan 
setelah memperhitungkani semua biaya dan pajaki penghasilan. Rasio ini 
berfungsi untuki mengukur tingkat kembaliani keuntunganibersih terhadap 
penjualanibersihnya. Hal ini mengidikasikaniseberapa baik perusahaanidalam 
menggunakanibiaya operasional karenaimenghubungkan laba bersih dengan 
penjualani bersih. Net profit margini sering digunakaniuntuk mengevaluasi 





penjualan. Jikai suatu perusahaan menurunkani bebanirelatifnya terhadap 
penjualanimaka perusahaan tentu akanimempunyai lebih banyakidana untuk 
kegiatan-kegiataniusaha lainnya. I(Fahmi, 2013: 80). Semakinitinggi net profit 
margin, makaisemakin baik operasiiperusahaan. Rumusiperhitungan net profit 
margin sebagaiiberikut: 
𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =  
Laba Bersih Sesudah Pajak
Penjualan
 X 100% 
4. Return on Asset 
Return on asset menurutiFahmi (2013: 137) menyatakanisebagai berikut return 
on asset (ROA) adalahirasio yang melihat sejauh manaiaset yang telah 
ditanamkan mampui memberikan pengembaliani keuntunganisesuai dengan 
yang diharapkanidapat dihitung dengan cara: 
𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 =  
Laba Bersih Sesudah Pajak
Total Aset
 X 100% 
Berdasarkan dariiteori diatas dapatidisimpulkan bahwaipengembalian aktiva 
adalah suatu rasioyang mengukur tingkat profitabilitasisuatu perusahaan dalam 
memanfaatkaniasetnya. Digunakan untuk mengukuriseberapa besar laba bersih 
yang dapati diperoleh dari seluruh aktiva yang dimiliki perusahaan. Semakin 
tinggi return on asset (ROA) semakin tinggiipula kemampuan perusahaan 
untuk menghasilkanikeuntungan, semakin tinggiikeuntungan yang dihasilkan 








5. Return on Equity 
Return on equity (ROE) adalahi rasio yang menunjukkani berapa persen 
diperolehilaba bersih bila diukuridari modal pemilik. iRasio iniimerupakan 
ukuraniprofitabilitas dari sudutipandang pemegang sahamidan merupakan alat 
yang palingi seringi digunakan investori dalam pengembaliani keputusan 
investasi (Fahmi, 2013: 135). Rumusiperhitungan return on equity 
sebagaiiberikut: 
𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =  
Laba Bersih Sesudah Pajak
Total Ekuitas
 X 100% 
6. Tingkat Penghasilan Bagi Pemegang Saham Biasa (Return on Common Stock 
Equity) 
Return onicommon stock equity inii menyangkut tingkat penghasilan atau 
return yangi diperoleh atas nilai bukui saham biasa. Pihaki yang sangat 
berkepentinganidengan rasio ini tentuisaja para pemegangisaham biasa karena 
hal ini akanimenggambarkan keberhasilaniperusahaan dalamimenghasilkan 
keuntungani bagi pemilikiperusahaan yangi dalam hal iniipemegang saham 
biasa. Rumusiperhitungan return on commonistock equity sebagaiiberikut: 
𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐶𝑜𝑚𝑚𝑜𝑛 𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
=  
Laba Bersih Sesudah Pajak − Dividen Preferen
Modal Sendiri − Modal Saham Preferen
 X 100% 
 
7. Pendapatan per Lembar Saham Biasa (Earning per Share atau EPS) 
Rasio earning perishare menunjukkani berapaibesar kemampuaniper lembar 





earning perishare yang besar, karena haliini merupakanisalah satu indikator 
keberhasilaniperusahaan. Laba per lembarisaham atau EPS diperolehidari laba 
yang tersediai bagi pemegang saham biasai dibagi dengan jumlahirata-rata 
saham biasa yangiberedar. Rumus perhitungani earningiper share sebagai 
berikut: i 
𝐸𝑃𝑆 =  
Laba Bersih Sesudah Pajak − Dividen Saham Preferen
Jumlah Lembar Saham Biasa yang Beredar
 X 100% 
 
8. Basic Earning Power (BEP) 
Rasioibasic earning power menunjukkanikemampuan aset yangidimiliki untuk 
menghasilkan tingkatipengembalian atau pendapatan dariiaktiva perusahaan 
sebelum pengaruhi pajak dan leverage. Hal inii sangat berguna untuk 
membandingkani perusahaan yang situasii pajak yang berbeda dan tingkat 
leverage keuanganiyang berbeda. Rumus perhitunganibasic earning power 
sebagaiiberikut: 
𝐵𝑎𝑠𝑖𝑐 𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟 =  
Laba Bersih Sebelum Pajak
Total Aktiva
 
Dengan melihat penjabaran dari pengukuran rasio profitabilitas sebelumnya, 
penelitian ini menggunakan pengukuran rasio profitabilitas dengan metode Return 
on Equity (ROE). Dasar memakai pengukuran ROE dikarenakan peneliti ingin 
menilai efektivitas perusahaan dalam mengelola modal secara keseluruhan dan 
komprehensif diharapkan hasil perhitungan nanti apabila menggunakan variabel 






2.2.1.4 Profitabilitas dalam Perspektif Islam 
Profitabilitas mempunyai arti yang lebih penting daripada laba karena 
profitabilitas menunjukkan ukuran efesiensi kinerja perusahaan yang 
membandingkan laba yang diperoleh dengan kekayaan atau modal yang 
menghasilkan laba tersebut sehingga yang harus diperhatikan oleh perusahaan ialah 
tidak hanya memperbesar laba, tetapi yang terpenting ialah usaha untuk 
meningkatkan profitabilitas (Riyanto, 2011). Dalam islam, mencari keuntungan 
diperbolehkan jika didasarkan pada kegiatan perdagangan yang diawali dengan niat 
yang baik dan diakui dengan penuh kesungguhan dan keikhlasan untuk mencari 
ridho Allah SWT. Hal tersebut sesuai dengan Al-Quran Surah Al Baqarah ayat 188: 
نْ  ِّ لْوا فَرايًْقا ما َتأُْكل ما لا َّكا ََل الْحل َآ اا لا َوتلْدللْوا ِبا لَْباطا ْ ِبا ْ بَيْنَُكل لْوْٓا َاْمَوالَُكل ْونَ  َوََل تَأُْكل ْ تَْعلَمل ْْثا َوَانُْتل َْلا َاْمَوالا النااسا ِبا  
Artinya: “Dan janganlah sebagian kamu memakan harta sebahagian yang lain 
diantara kamu dengan jalan yang bathil dan (janganlah) kamu 
membawa (urusan) hart aitu kepada hakim, supaya kamu dapat 
memakan sebagian daripada harta benda orang lain dengan (jalan 
berbuat) dosa, padahal kamu mengetahui”(QS. Al-Baqarah:188) 
Ayat diatas dapat juga bermakna janganlah sebagian kamu mengambil harta 
orang lain dan menguasainya tanpa hak, dan jangan pula menyerahkan urusan harta 
kepada hakim yang berwenang memutuskan perkara bukan untuk tujuan 
memperoleh hak kalian, tetapi untuk mengambil hak orang lain dengan melakukan 
dosa, dan dalam keadaan mengetahui bahwa kalian sebenarnya tidak berhak 
(Shihab, 2011). 
 
2.2.2 Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaani mengambarkan besari kecilnya suatu perusahaan yang 





(Riyanto, 2013: 305). Menurut Sartono (2014: 249) perusahaan yang well-
establishedi akan lebih mudah memperoleh modal dii pasar modal dibandingi 
dengan perusahaan kecil, ikarena kemudahan akses tersebut berarti perusahaan 
besarimemiliki fleksibilitas yangilebih besar pula. 
Beberapa pengertian di atasi dapat disimpulkan bahwai ukuran perusahaan 
adalah ukurani besar kecilnya perusahaan dilihati dari total aset maupun 
penjualannya. iSemakin besar total aset yangidimiliki maka menunjukkan bahwa 
semakin besariukuran perusaahaan. 
 
2.2.2.1 Klasifikasi Ukuran Perusahaan 
Menurut Saemargani (2015) kategori ukuran perusahaan terbagi mejadi tiga 
yaitu: 
1. Perusahaan besar 
Perusahaanibesar adalah perusahaaniyang memiliki kekayaanibersih lebih dari 
Rp 10 Milyar termasukitanah dan bangunan. Memilikiipenjualan lebih dari Rp 
50 Milyar peritahun. 
2. Perusahaan menengah 
Perusahaan menengahiadalah perusahaan yang memilikiikekayaan bersih Rp 
1-10 Milyar termasuk tanah dani bangunan. Memiliki hasili penjualan lebih 








3. Perusahaan kecil 
Perusahaan kecil adalahiperusahaan yang memiliki kekayaanibersih paling 
banyak Rp 200 Juta tidaki termasuk tanah dan bangunani dan memilki hasil 
penjualan minimaliRp 1 Milyar per tahun. 
Klasifikasi ukuraniperusahaan menurut UU No. 20iTahun 2008 dibagi menjadi 
empat kategori yaitu usahaimikro, usaha kecil, usahaimenengah, dan usaha besar. 
Pengertian dari usaha mikro, usaha kecil, usaha imenengah, dan usaha besar 
menurut UU No. 20iTahun 2008 Pasal 1 adalahisebagai berikut: 
1. Usaha mikroiadalah usaha produktifimilik orang peroranganidan atau badan 
usaha peroranganiyang memenuhi kriteria usahaimikro sebagaimana diatur 
dalam undang-undang ini. 
2. Usaha kecil adalah usahaiproduktif yang berdiriisendiri yang dilakukan oleh 
orang perorangan atau badaniusaha yang bukan merupakan anak perusahaan 
atau bukan cabangiperusahaan yang dimiliki, dikuasi, atau menjadi bagian 
langsung maupun tidak langsung dari usaha menengahiatau besar yang 
memenuhi kriteria usaha kecil sebagaimanaidimaksud dalam undang-undang 
ini. 
3. Usaha menengah adalah usaha ekonomiiproduktif yang berdiriisendiri yang 
dilakukan oleh orang peroranganiatau bukan usaha yang bukan merupakan 
anak perusahaan atau cabangiperusahaan yang dimiliki, dikuasai, iatau menjadi 
bagian baik langsung maupun tidakilangsung dengan usahaikecil atau usaha 
besar dengan jumlah kekayaani bersih atau hasili penjualan tahunan 





4. Usaha besar adalahiusaha ekonomi produktif yangidilakukan oleh badan usaha 
dengan jumlah kekayaanibersih atau hasil penjualanitahunan lebih besar dari 
usaha menengah, yang meliputi usaha nasional milik Negara atau swasta, usaha 
patungan, dan usahaiasing yang melakukan kegiataniekonomi di Indonesia. 
 
2.2.2.2 Metode Pengukuran Ukuran Perusahaan 
Menurut Jogiyanto (2013: 282) ukuran perusahaanisebagai alogaritmaidari 
total aseti diprediksi mempunyai hubungani negatif dengan rasio, kemudian 
perusahaan yangibesar cenderung berinvestasiike proyek yang mempunyaiivarian 
rendah, untuk menghindarii laba ditahan. Adapun rumusi perhitungan ukuran 
perusahaan adalahisebagai berikut: 
Ukuran Perusahaan = Logaritma Total Aktiva 
 
2.2.2.3 Ukuran Perusahaan dalam Perspektif Islam 
Ukuran perusahaan yang didasarkan pada besarnya total asset atau aktiva dapat 
diartikan sebagai harta yang dimiliki perusahaan. Selain itu di dalam Islam ukuran 
perusahaan juga diproyeksikan sebagai kekayaan yang dimiliki oleh perusahaan. 
Pentingnya harta dalam Islam ditunjukkan di dalam Al-Qur’an yang berisi tentang 
peraturan tentang keuangan, cara penggunaannya, anjuran bermuamalah dengan 
menuliskannya serta perlunya dua orang saksi agar tidak terjadi kesalahpahaman 







Allah SWT berfirman dalam Surah Al-Baqarah ayat 282: 
 ُۗ ْوهل ى فَاْكتلبل َسمًّ  َاَجٍل مه
َٓلٓ َديٍْن اا ْ با َذا تََدايَنُْتل ْيَن ٓاَمنلْوْٓا اا ا َا اَّلا َُّيه اَمهل ٰٓيٓ ِۖ َوََل يَأَْب ََكتاٌب َاْن ياْكتلَب مََكَ عَل لَْعْدلا ْ ََكتابٌۢ ِبا ايْنَُكل َولَْيْكتلْب ب
نْهل َشْيـًٔاُۗ فَاا  اٗه َوََل يَْبَخْس ما َ َرب ْي عَلَْيها الَْحقه َولَْيتاقا اّللِّٓ ا ْملالا اَّلا ل فَلَْيْكتلْبْۚ َولْيل ْي عَلَْيها الْحَ اّللِّٓ ا ْيًفا َاْو قه َسفاْْيًا َاْو ضَ ْن ََكَن اَّلا عا
ْۚ فَاا  ْ َجالاُكل ْن راِّ ْوا َشهاْيَديْنا ما ُۗ َواْستَْشهادل لَْعْدلا ْملاْل َولايهٗه ِبا َو فَلْيل لا هل هما ْيعل َاْن ي تَطا ْن ََل يَس ْ ما اْمَرَآتنا ما ٌل وا لَْْيا فََرجل اْم يَكلْوََن َرجل ْن ل
اءا َانْ  هََدَۤ َن الشه ْوْٓا  تَْرَضْوَن ما ْوا ُۗ َوََل تَْسـَٔمل عل َذا َما دل اءل اا هََدَۤ ْحٓدهىلَما اَْللْخٓرىُۗ َوََل يَأَْب الشه َر اا ْحٓدهىلَما فَتلَذكِّا لا اا ْوهل تَضا َاْن تَْكتلبل
هَاَدةا َوَاْدٰٓنٓ اَ  ا َوَاْقَومل لالشا ْنَد اّللِّٓ ْ َاْقَسطل عا ُۗ ٓذلاُكل ه  َاَجلا
َٓلٓ ا اا ْْيً ا َاْو َكبا ْْيً ْ َصغا ْوََنَا بَيْنَُكل يْرل ًة تلدا َ اَرًة َحاِضا َ ٓ َاْن تَكلْوَن ِتا لْوْٓا ااَلا َلا تَْرََتب
ََل َشهاْيدٌ  را ََكتاٌب وا ْ ِۖ َوََل يلَضاَۤ َذا تََبايَْعُتل ْوْٓا اا ْوَهاُۗ َوَاْشهادل نَاٌح َاَلا تَْكتلبل ْ جل ْوٌٌۢۢ فَلَيَْس عَلَْيُكل اٗه فلسل ن ْن تَْفَعللْوا فَاا ْ ُۗ وَ   ُۗۗ َواا َ ُۗ باُكل اقلوا اّللِّٓ ات
ْيٌ  ٍء عَلا ِّا ََشْ ل باكل ل ُۗ َواّللِّٓ ل اّللِّٓ ُكل لَعلِّامل  َوي
Artinya: Wahai orang-orang yang beriman! Apabila kamu melakukan utang 
piutang untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu menuliskannya. 
Dan hendaklah seorang penulis di antara kamu menuliskannya dengan 
benar. Janganlah penulis menolak untuk menuliskannya sebagaimana 
Allah telah mengajarkan kepadanya, maka hendaklah dia menuliskan. 
Dan hendaknya orang yang berutang itu mendiktekan, dan hendaklah dia 
bertakwa kepada Allah, Tuhannya, dan janganlah dia mengurangi sedikit 
pun daripadanya. Jika berutang itu orang yang kurang akalnya atau 
lemah (keadaannya), atau tidak mampu mendiktekan sendiri, maka 
hendaklah walinya mendiktekannya dengan benar. Dan persaksikanlah 
dengan dua orang saksi laki-laki di antara kamu. Jika tidak ada (saksi) 
dua orang laki-laki, maka (boleh) seorang laki-laki dan dua orang 
perempuan di antara orang-orang yang kamu sukai dari para saksi (yang 
ada), agar jika yang seorang lupa, maka yang seorang lagi 
mengingatkannya. Dan janganlah saksi-saksi itu menolak apabila 
dipanggil. Dan janganlah kamu bosan menuliskannya, untuk battas 
waktunya baik (utang itu) kecil maupun besar. Yang demikian itu, lebih 
adil di sisi Allah, lebih dapat menguatkan kesaksan, dan lebih 
mendekatkan kamu kepada ketidakraguan, kecuali jika hal itu merupakan 
perdagangan tunai yang kamu jalankan di antara kamu, maka tidak ada 
dosa bagi kamu jika kamu tidak menuliskannya. Dan ambillah saksi 
apabila kamu berjual beli, dan janganlah penulis dipersulit dan begitu 
juga saksi. Jika kamu lakukan (yang demikian), maka sungguh, hal itu 
suatu kefasikan pada kamu. Dan bertakwalah kepada Allah, Allah 
memberikan pengajaran kepadamu, dan Allah Maha Mengetahui segala 
sesuatu”. (Q.S Surah Al-Baqarah ayat 282) 
(Hai orang-orang yang beriman! Jika kamu mengadakan utang piutang), 
maksudnya muamalah seperti jua beli, sewa-menyewa, utang-piutang dan lain-lain 





atau diketahui, (maka hendaklah kamu catat) untuk pengukuhan dan 
menghilangkan pertikaian nantinya. (Dan hendaklah ditulis) surat utang itu (di 
antara kamu oleh seorang penulis dengan adil) maksudnya benar tanpa menambah 
atau mengurangi jumlah utang atau jumlah temponya. (Dan janganlah merasa 
enggan) atau berkeberatan (penulis itu) untuk (menuliskannya) jika ia diminta, 
(sebagaimana telah diajarkan Allah kepadanya), artinya telah diberi-Nya karunia 
pandai menulis, maka janganlah dia kikir menyumbangkannya. 'Kaf' di sini 
berkaitan dengan 'ya'ba' (Maka hendaklah dituliskannya) sebagai penguat (dan 
hendaklah diimlakkan) surat itu (oleh orang yang berutang) karena dialah yang 
dipersaksikan, maka hendaklah diakuinya agar diketahuinya kewajibannya, (dan 
hendaklah ia bertakwa kepada Allah, Tuhannya) dalam mengimlakkan itu (dan 
janganlah dikurangi darinya), maksudnya dari utangnya itu (sedikit pun juga) (Al-
Mahalli dan as-Suyuti, 2007). 
Islam juga melarang umatnya berlebih-lebihan dalam menggunakan harta, 
uang maupun sumber daya yang ada demi kesenangannya sendiri. Allah SWT juga 
memerintahkan manusia untuk berbagi kepada orang-orang muslim yang 
membutuhkan. Sebab pemborosan dan tidak mau berbagi terhadap sesama 
merupakan golongan syaitan. Sehingga Allah SWT memerintahkan hambanya 
untuk hidup dengan hemat dan saling tolong menolong. Semua perintah Allah SWT 
termaktub dalam Al-Quran. 
Berikut adalah Surah Al-Isra’ayat 26-27 terkait penjelasan diatas: 






ۥ َوٱ لْقلْرََبٓ َحقاهل
 
يًراَوَءاتا َذا ٱ  
Artinya: “Dan berikanlah kepada keluarga-keluarga yang deka akan haknya, 





kamu menghambur-hamburkan (hartamu) secara boros.” (Q.S Surah Al-
Isra’ ayat 26-27). 
Dan berbuat baiklah kepada orang-orang yang masih terkait hubungan 
kekerabatan denganmu, dan berilah ia haknya dalam bentuk kebaikan dan bakti dan 
berilah orang miskin yang tidak memiliki sesuatu yang mencukupinya dan 
menutupi kebutuhannya, musafir yang terasing dari keluarga dan kehabisan bekal 
harta. Dan janganlah engkau belanjakan hartamu dalam urusan selain ketaatan 
kepada Allah atau secara berlebihan dan boros. Sesungguhnya orang yang 
melakukan pemborosan dan membelanjakan hartanya dalam maksiat kepada Allah 
mereka itu menyerupai setan-setan dalam hal keburukan, kerusakan dan maksiat. 
Dan setan itu sangat banyak kufurnya dan keras pengingkarannya terhadap nikmat 
tuhannya (Aidh, 2007). 
 
2.2.3 Leverage 
Rasio leverage atau yang sering disebut juga rasio solvabilitas yaitu rasio yang 
mengukur perbandingan dana yang disediakan oleh pemiliknya dengan dana yang 
dipinjam dari kreditur perusahaan tersebut. Menurut Kasmir (2016:113) rasio 
leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sampai sejauh mana 
aktiva perusahaan dibiayai oleh utang. Menurut Syamsudin (2011:89) rasio 
leverage adalah kemampuan perusahaan untuk menggunakan aktiva atau dana 
yang mempunyai beban tetap (fixed cost assets or funds) untuk memperbesar 
tingkat penghasilan (return) bagi pemilik perusahaan. Rasio ini dapat dihitung dari 
pos-pos yang sifatnya jangka panjang seperti aktiva tetap dan utang jangka 





kewajiban jangka pendek maupun jangka panjang dalam membayarkan 
kewajibannya apabila perusahaan tersebut dilikuidasi. 
Perusahaan dapat dikatakan solvabel apabila perusahaan tersebut mempunyai 
aktiva atau kekayaan yang cukup untuk membayar semua hutang-hutangnya, 
sebaliknya apabila jumlah aktiva tidak cukup atau lebih kecil dari pada jumlah 
hutangnya, berarti perusahaan tersebut dalam keadaan insolvable (Munawir, 
2012:32). Perusahaan yang solvabel yaitu perusahaan yang mampu membayar 
seluruh hutang-hutangnya apabila dilikuidasi atau dibubarkan, yang menjelaskan 
bahwa suatu perusahaan yang solvabel berarti perusahaan tersebut mempunyai 
aktiva atau kekayaan yang cukup untuk membayar semua hutang-hutangnya. 
Sedangkan perusahaan yang insolvabel yaitu keadaan perusahaan tersebut tidak 
mampu dalam membayar seluruh hutang-hutangnya baik jangka panjang maupun 
jangka pendek apabila perusahaan tersebut dilikuidasi. Hal ini disebabkan karena 
jumlah kekayaan perusahaan lebih kecil dibandingkan dengan seluruh hutangnya. 
Dalam praktiknya, terdapat beberapa jenis rasio solvabilitas yang sering 
digunakan perusahaan. Adapun Metode Pengukuran yang ada dalam rasio 
solvabilitas menurut Horne & Wachowicz (2012) adalah: 
1. Debt to Asset Ratio (DAR), yaitu seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai 
oleh hutang atau seberapa besar utang perusahaan berpengaruh terhadap 
pengelolaan aktiva  
2. Debt to Equity Ratio (DER), merupakan rasio yang digunakan untuk menilai 





3. Long Term Debt to Equity Ratio, merupakan rasio antara utang jangka panjang 
dengan modal sendiri. 
4. Time Interest Earned, merupakan rasio untuk mencari jumlah perolehan bunga. 
5. Fixed Charged Coverage, merupakan biaya bunga ditambah kewajiban sewa 
tahunan atau jangka panjang 
Rasio yang digunakan pada rasio leverage adalah debt to equity ratio (DER). 
Hal ini didasarkan alasan karena debt to equity ratio merupakan gambaran dari 
kekayaan perusahaan yang dibiayai oleh hutang. Apabila nilainya kecil, Hal ini 
akan dijadikan acuan oleh investor maupun kreditor dalam menanamkan modalnya 
dalam suatu perusahaan yang mereka anggap memiliki kinerja keuangan yang baik. 
Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk membandingkan 
total hutang dengan seluruh ekuitas (Kasmir, 2016:158). Semakin tinggi nilai debt 
to equity ratio pada perusahaan maka menunjukkan total hutang (jangka panjang 
dan jangka pendek) semakin besar dibandingkan dengan total equity (modal 
sendiri), sehingga dapat berdampak semakin besar beban perusahaan terhadap 
pihak kreditur. 
Kesulitan keuangan merupakan berita buruk yang akan mempengaruhi kondisi 
perusahaan di mata masyarakat, maka pihak manajemen cenderung akan menunda 
penyampaian laporan keuangan. Sebaliknya jika perusahaan mampu melunasi 
hutangnya maka keadaan ini merupakan kabar gembira dan perusahaan akan 
mempercepat penyampaian laporan keuangannya. Dapat disimpulkan bahwa 
perusahaan yang debt to equity ratio nya tinggi mencerminkan risiko perusahaan 





maka dapat mengurangi minat investor untuk menanamkan dananya kepada 
perusahaan dan mengakibatkan turunnya return yang akan diterima oleh 
perusahaan. Selain itu tingginya hutang yang dimiliki perusahaan akan menurunkan 
tingkat laba bersihnya sehingga tidak tersedia banyak dana untuk untuk membayar 
dividen kepada investor. Oleh karena itu, kebijakan hutang yang tinggi akan 
menyebabkan juga pada pembayaran dividen yang rendah (Munawir, 2012:34). 
Secara sistematis menurut Kasmir (2016:158) debt to equity ratio dihitung 
sebagai berikut: 




Ditinjau dalam prespektif islam ketika kita berhutang apabila sudah jatuh 
tempo pembayaran dan sudah ada uang untuk membayar hutang tersebut 
hendaknya kita segera membayar atau melunasi hutang tersebut atau kita akan 
mendapat dosa. Diriwayatkan dalam sebuah hadist HR. Bukhari sebagai berikut : 
 
Artinya :“Memperlambat pembayaran hutang yang dilakukan oleh orang kaya 
merupakan perbuatan zhalim. Jika salah seorang kamu dialihkan kepada 
orang yang mudah membayar hutang, maka hendaklah beralih (diterima 
pengalihan tersebut)” . (HR. Bukhari) 
Berdasarkan hadits di atas dapat ditarik kesimpulan bahwa apabila suatu 
perusahaan mendapati hutang atau mempunyai hutang hendaklah segera 
melunasinya pada saat sudah jatuh tempo. Dan tidak diperbolehkan dalam 








2.2.4 Sustainability Report 
2.2.4.1 Definisi Sustainability Report 
Sustainability Report dapat didefinisikan sebagai laporan yang tidak hanya 
memuat informasi kinerja keuangan tetapi juga informasi non keuangan yang terdiri 
dari informasi aktivitas sosial dan lingkungan yang memungkinkan perusahaan bisa 
bertumbuh secara berkesinambungan (sustainable performance) (Elkington, 1997). 
Global Reporting Initiative sebagai lembaga pemberi pedoman pengungkapan 
Sustainability Report, mendefinisikan Sustainability Report sebagai praktik dalam 
mengukur dan mengungkapkan aktivitas perusahaan, sebagai tanggung jawab 
kepada stakeholder internal dan eksternal mengenai kinerja organisasi dalam 
mewujudkan tujuan pembangunan berkelanjutan. 
Konsep Sustainability Report merupakan turunan dari konsep Triple-Bottom 
Line yang diperkenalkan oleh John Elkington (1988). John Elkington menjelaskan 




Sumber : Elkington (1988) 
Laporan berkelanjutan (Sustainability Report) merupakan jenis laporan yang 
bersifat sukarela (voluntary). Laporan ini diungkapkan sebagai pelengkap laporan 





terpisah dari laporan keuangan perusahaan. Hal ini diperkuat oleh Pernyataan 
Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) No.1 paragraf ke sembilan, yaitu 
“Perusahaan dapat pula menyajikan laporan tambahan seperti laporan mengenai 
lingkungan hidup dan laporan nilai tambah (value added statement), khususnya 
bagi industri dimana faktor – faktor lingkungan hidup memegang peranan penting 
dan bagi industri yang menganggap pegawai sebagai kelompok pengguna laporan 
yang memegang peranan penting”. Implementasi pelaporan berkelanjutan di 
Indonesia didukung oleh sejumlah aturan seperti UU No.23/1997 tentang 
manajemen lingkungan dan aturan yang dikeluarkan Bursa Efek Indonesia 
mengenai prosedur dan persyaratan listing dan juga standar laporan keuangan 
(PSAK). 
Sebagian besar bentuk pengungkapan Sustainability Report perusahaan 
diungkapkan melalui website perusahaan, dengan media ini stakeholder dapat 
mengakses dan mengetahui bagaimana bentuk pertanggungjawaban yang 
dilakukan oleh perusahaan. Sustainability Report dapat didesain oleh manajemen 
sebagai cerita retoris untuk membentuk image (pencitraan) bagi pemakainya 
melalui pemakaian narrative text (Nugroho, 2007). 
 
2.2.4.2 Prinsip Pengungkapan Sustainability Report 
Pengungkapan Sustainability Report yang sesuai dengan GRI (Global 
Reporting Index) harus memenuhi beberapa prinsip. Prinsip – prinsip tersebut 





1. Keseimbangan : Sustainability Report sebaiknya mengungkapkan aspek 
positif dan negative dari kinerja suatu perusahaan agar dapat menilai secara 
keseluruhan kinerja dari perusahaan tersebut. 
2. Dapat Dibandingkan : Sustainability Report berisi isu dan informasi yang ada 
sebaiknya dipilih, dikompilasi, dan dilaporkan secara konsisten. Informasi 
tersebut harus disajikan dengan seksama sehingga memungkinkan 
stakeholders untuk menganalisis perubahan kinerja organisasi dari waktu ke 
waktu. 
3. Akurat : Informasi yang dilaporkan dalam Sustainability Report harus cukup 
akurat dan rinci sehingga memungkinkan pemangku kepentinganuntuk 
menilai kinerja organisasi. 
4. Urut Waktu : Pelaporan Sustainability Report tersebut harus terjadwal dan 
informasi yang ada harus selalu tersedia bagi stakeholders. 
5. Kesesuaian : Informasi yang diberikan dalam Sustainability Report harus 
sesuai dengan pedoman dan dapat dimengerti serta dapat diakses oleh 
stakeholders. 
6. Dapat dipertanggungjawabkan : Informasi dan proses yang digunakan dalam 
penyusunanlaporan harus dikumpulkan, direkam, dikompilasi, dianalisis dan 
diungkapkan dengan tepat sehingga dapat menetapkan kualitas dan 
materialitas informasi. 
 
2.2.4.3 Manfaat Sustainability Report 
Pengungkapan Sustainability Report kini telah memberikan berbagai manfaat, 





Sustainable Development (WBCSD), Sustainability Report memberikan berbagai 
manfaat sebagai berikut: 
1. Sustainability Report memberikan informasi kepada stakeholder (pemegang 
saham, anggota komunitas lokal dan pemerintah) dan meningkatkan prospek 
perusahaan, serta membantu mewujudkan transparansi. 
2. Sustainability Report dapat membantu membangun reputasi sebagai alat yang 
memberikan kontribusi untuk meningkarkan brand value, market share, dan 
loyalitas konsumen jangka panjang. 
3. Sustainability Report dapat menjadi cerminan bagaimana perusahaan 
mengelola risikonya. 
4. Sustainability Report dapat digunakan sebagai stimulasi leadership thinking 
dan performance yang didukung dengan semangat kompetisi. 
5. Sustainability Report dapat mengembangkan dan memfasilitasi 
pengimplementasian dari sistem manajemen yang lebih baik dalam mengelola 
dampak lingkungan, ekonomi, dan sosial. 
6. Sustainability Report cenderung mencerminkan secara langsung kemampuan 
dan kesiapan perusahaan untuk memenuhi keinginan pemegang saham untuk 
jangka panjang.  
7. Sustainability Report membantu membangun ketertarikan para pemegang 
saham dengan visi jangka panjang dan membantu mendemonstrasikan 








2.2.4.4 Pengukuran Sustainability Report 
Sustainability Report (SR) dapat diukur dengan menggunakan Sustainability 
Report Disclosure Index berdasarkan Global Report Initiatiive (GRI) G4 
Guidelines. Pengungkapan tersebut diukur dengan membandingkan total 
pengungkapan yang dilakukan oleh perusahaan dengan total aspek atau indikator 
yang disyaratkan oleh Global Reporting Initiative (GRI). Jumlah indikator yang 
disyaratkan oleh Global Reporting Initiative (GRI) G4 sebanyak 91 item. Seluruh 
indikator tersebut disesuaikan dengan masing-masing perusahaan berdasarkan 
setiap dimensinya (Putri, 2017: 25). 
Pengungkapan Sustainability Report dapat dilakukan menggunakan 
perhitungan Sustainability Report Disclosure Index (SRDI). Rumus perhitungan 






SRDI = Sustainability Report Disclosure Index Perusahaan 
n = Total item yang diungkapkan oleh perusahaan 
k = Total keseluruhan item yang disyaratkan oleh GRI, k=91 
 
2.2.4.5 Sustainability Report dalam Perspektif Islam 
Menurut Elkington (1997) sustainability report merupakan sebuah laporan 
yang tidak hanya memberikan informasi mengenai kinerja keuangan tetapi juga 
informasi non keuangan yang terdiri dari informasi aktivitas sosial dan lingkungan 





Beberapa prinsip-prinsip pada pengungkapan sustainability report menurut GRI 
(Global Reporting Index) yakni keseimbangan, dapat dibandingkan, akurat, urut 
waktu, kesesuaian, dan dapat dipertanggungjawabkan. Berikut ini ayat yang dapat 
mencerminkan salah satu manfaat dalam pengungkapan sustainability report yakni 
Surah Al-Baqarah ayat 30 dibawah ini: 
ۡ َجاعاٌل ِفا اَۡلَۡرضا خَ  َكةا ااٰنِّا
ِٕ
هَك لالَۡمٓلٓٮ ۡذ قَاَل َرب ۡيَفةً َواا ل  قَاللۡوْٓا ؕ   لا َع ْۡيَا َاَِتۡ دل  َمنۡ  فا هۡفسا ْۡيَا ي َ  َويَۡسفاكل  فا َمآءْۚ ا بِّا ل َونَۡ  الِّ لس َ نل س
سل لَـكَ  َك َونلقَدِّا ۡمدا َ ۡونَ ِبا ل َما ََل تَۡعلَمل ََ ٓ َاعۡ ۡ   قَاَل ااٰنِّا
Artinya : Ingatlah ketika Tuhanmu berfirman kepada para Malaikat: 
“Sesungguhnya Aku hendak menjadikan seorang khalifah di muka 
bumi”. Mereka berkata: “Mengapa Engkau hendak menjadikan 
(khalifah) di bumi itu orang yang akan membuat kerusakan padanya 
dan menumpahkan darah, padahal kami senantiasa bertasbih dengan 
memuji Engkau dan mensucikan Engkau?” Tuhan berfirman: 
“Sesungguhnya Aku mengetahui apa yang tidak kamu ketahui”. 
Ayat tersebut menjelaskan bagaimana manusia sebagai seorang khalifah di 
muka bumi. Khalifah menurut Shihab (2005) pertama Adam sebagai pengganti jin 
untuk menempati duia, setelah jin ditiadakan sebagai penghuni bumi terdahulu. 
Kedua Adam adalah penguasa bumi, sebagai pengganti Allah dalam menegakkan 
hukum-hukumnya diatas dunia. Perusahaan melalui seorang direktur utama akan 
memiliki sebuah planing atau rencana untuk mencapai sebuah tujuan. Dalam 
mencapai sebuah tujuan tersebut akan ada dampak secara lingkungan. 
Sustainability report dapat mengembangkan, memfasilitasi serta 
pengimplementasian dari manajemen yang lebih baik dalam mengelola dampak 
lingkungan serta bagaimana perusahaan mengelola risikonya. Kemudian dari aspek 
ekonomi salah satu ayat dari surah Al-Hadid ayat 7: 





Artinya: Berimanlah kmau kepada Allah dan Rasul-Nya dan infakkanlah (dijalan 
Allah) sebagian dari harta yang Dia telah menjadikan kamu sebagai 
penguasanya (amanah). Maka orang-orang yang beriman di antara kamu 
menginfakkan (hartanya di jalan Allah) memperoleh pahala yang besar. 
Percayalah kalian kepada Allah dan Rasul-Nya. Belanjakanlah sebagian harta 
yang hak penggunaannya telah dititipkan kepadamu. Orang-orang yang beriman 
kepada Allah dan Rasul-Nya, di antara kalian, dan membelanjakan sebagian harta 
yang dititipkan akan mendapatkan pahala yang besar di sisi Allah. Mencerminkan 
salah satu indikator yakni nilai ekonomi langsung yang dihasilkan dan di 
distribusikan (Shihab, 2011). 
Dalam aspek sosial pemberian beban kerja tidak melebihi kemampuan pekerja. 
Al-Qur’an melalui kisah Nabi Musa, a.s. yang bekerja di rumah Nabi Syu’aib, a.s. 
QS. Al-Qashash ayat 28 menunjukkan dalam pemberian kerja majikan tidak boleh 
mengabaikan prinsip-prinsip kemanusiaan, keadilan, dan kesamaan. Berikut surah 
Al-Qashash ayat 28: 
يْ  ل َوكا ل عَٰٓل َما نَقلْو ُۗ َواّللِّٓ اَما اَْلََجلَْْيا قََضيْتل فَََل علْدَواَن عََلا  َاي
ْ َوبَيْنََكُۗ َ بَيِْنا لٌ قَاَل ٓذِلا  
Artinya : Dia (Musa) berkata, “Itu (perjanjian) antara aku dan engkau. Yang mana 
saja dari kedua waktu yang ditentukan itu yang aku sempurnakan, maka 
tidak ada tuntutan (tambahan) atas diriku (lagi). Dan Allah menjadi saksi 
atas apa yang kita ucapkan.” 
Apa yang telah kau katakan itu adalah janji antara kita berdua. Jika aku telah 
melewatkan salah satu dari batas waktu yang telah engkau tentukan itu, berarti aku 
telah menepati janjimu dan aku tidak menginginkan masa kerja itu diperpanjang. 








2.2.5 Nilai Perusahaan 
Perusahaan menurutitujuannya dapat dibedakanimenjadi dua macam yakni 
perusaahaani yang bertujuan memaksimalkani laba atau perolehan keuntungan 
sebagai tujuan utamai dan ada perusahaan yangi bertujuan kemaslahatan umum 
sebagai tujuani utama mereka. Perusahaani yang bertujuan untuki memperoleh 
keuntungani akan melakukan segalai cara untuk memaksimalkan nilai 
perusahaannyai yang dicerminkani oleh pendapatan dani laba sebagai tolka ukur 
utama. Nilai perusahaani inilah yang akan menjadii acuan seorang pelaku pasar 
dalam hal ini investoridalam membeli suatu saham, ipara investor akan menilai 
apakah perusahaanidengan nilai perusahaaniyang ada masih baik untuk dibeli 
ataukah sudahisudah tidak menariki(Fuad, M dkk, 2006: 23). Menurut (Husnan dan 
Muhammad, 2014: 7) pengertian nilaiiperusahaan sendiri yaituinilai yang 
pantasidibayarkan oleh investor kepadaisuatu perusahaan denganimaksud membeli 
saatisuatu perusahaan tersebut dijual. 
 
2.2.5.1 Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan 
Nilai perusaahaan dapatidipengaruhi beberapaifaktor dalam upaya peningkatan 
nilaiiantara lain (Sudana, 2009:9) 
1. Kemampuan perusahaanidalam pengelolaan sumberidaya menghasilkan laba 
Perusahaan yang menjadikanikeuntungan menjadi tujuaniutama maka 
pasti memfokuskan setiapi kegiatan untuk meningkatkani nilai perusahaan 






2. Tata kelolaiperusahaan 
Tata kelola perusahaani yang baik menggambarkani bagaimana usaha 
manajemen dalam halipengelolaan aset danimodal agar terciptaipengelolaan 
yang baik  danimenarik di mata investor 
3. Resikoi 
Pada dasarnya seorang investoridalam melakukan kepuusan investasi akan 
cenderung menghidariiresiko, hal ini dibuktikan denganiinvestor akan 
membeli sahamidengan harga yang lebihitinggi dengan resiko lebih kecil 
dibandingkan membeliisaham dengan hargaimurah tetapi resiko tinggi. 
 
2.2.5.2 Pengukuran Nilai Perusahaan 
Pengukuran nilai perusahaanidapat dilakukan dengani3 cara sebagai berikut 
(Weston dan Copelan, 2008:244): 
1. Price To Book Value (PBV) 
Price to bookivalue (PBV) adala rasio yangimenggambarkan bagaimana 
pasar menghargai nilaiibuku saham suatuiperusahaan. Semakin tinggi rasio ini 
maka persepsi investoriterhadap perusahaan ini semakinibagus. Rasio ini juga 
bisa menunjukkanikualitas perusahaan dalam menciptakaninilai perusahaan 
dari pengelolaan modal yang diinvestasikan. Kelebihanidari rasio ini adalah 
dapat menjadiipencermin nilai perusahaanisecara murni tanpa ada campur 
tangan dari arusikas dan dapat digunakan untukimembandingkan berbagai 





Perhitungani rasio Price To Book Value bisai dihitung dengan rumus 
sebagai beikut: 
𝑃𝐵𝑉 =
(𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟)
(𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚)
 
2. Price To Earning Ratio (PER) 
Price to earning ratioi(PER) adalah perhitunganiyang membandingan 
antara harga saham suatuiperusahaan dengan laba perilembar saham. Semakin 
besar PER maka semakinibesar pula kemungkinan perusahaaniuntuk tumbuh 
sehingga dapati meningkatkan nilai perusahaan. Tetapii penggunaan PER 
sebagai tolak ukurinilai perusahaan tidak bisai dilakukan apabila sampel 
penelitian adalahiberbagai perusahaan di sektori yang berbeda karena 
perbedaan sektorisaham mencerminkan pasar, iresiko, dan pertumbuhan yang 
berbeda. Hal iniimembuat saham yag PER nyaikecil di suatu sektor belum 
tentu dikatakanimurah juga di sektor yang lain. iPerhitungan rasio Price To 
Earning Ratio bisaidihitung dengan rumusisebagai berikut: 
𝑃𝐸𝑅 =




Profesor James Tobin menciptakanisuatu rumus untukimenghitung nilai 
perusahaan yangimenggunakan konsep perhitunganiestimasi pasar keuangan 
tentang nilai hasilipengembalian dari setiapiuang yang diinvestasikan. iRumus 
ini diberi namaiTobins’Q. Tetapi Tobins’Q dinilaiijuga dapat menyesatkan 





pengeluaran iklan  da penelitian sertaipengembangan aset tidak berwujud. 






Tobins’Q :Nilai Perusahaan 
EMV  : harga penutupan dikalikan jumlah saham yang beredar 
D  : nilai buku dari total hutang 
EBV  : Nilai buku dari total aset 
Dari penjelasan mengenaiipengukuran nilaiiperusahaan menggunakan tiga 
cara, peneliti menggunakaniteknik perhitunganirumus Price to Book Value (PBV). 
Hal ini dikarenakaniperhitungan Price to Book Value (PBV) bersifat lebih stabil 
dan cocok untuk perhitungan sampel dengan sektor yang berbeda-beda. 
 
2.2.5.3 Nilai Perusahaan dalam Perspektif Islam 
Menurut Brigham dan Houston (2006) nilai perusahaan merupakan suatu 
kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan sebagai gambaran dari 
kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah mengalami suatu proses 
kegiatan beberapa tahun yaitu sejak perusahaan itu didirikan sampai saat ini. Hal 
tersebut bisa di kaitkan dengan firman Allah pada surah Al-Qassas ayat 77 dimana 
sebuah perusahaan harus menciptakan prestasi dalam menumbuhkan dan menjaga 
citra yang baik untuk mendapat kepercayaan dari masyarakat, yang berbunyi: 
نَْيا  َن اله ْيَبَك ما َرَة َوََل تَنَْس نَصا خا اَر اَْلٓ ل الا ْيَمآ ٓآتٮَك اّللِّٓ لَْيَك َوََل تَْبغا الَْفَساَد ِفا اَْلَْرضا ُۗاانا َوابَْتغا فا ل اا ٓ َاْحَسَن اّللِّٓ ْن مََكَ َوَاْحسا





Artinya : “Dan carilah pada apa yang telah dianugerahkan Allah kepadamu 
(kebahagiaan) negeri akhirat, dan janganlah kamu melupakan bagianmu 
dari (kenikmatan) duniawi dan berbuat baiklah (kepada orang lain) 
sebagaimana Allah telah berbuat baik, kepadamu, dan janganlah kamu 
berbuat kerusakan di (muka) bumi. Sesungguhnya Allah tidak menyukai 
orang-orang yang berbuat kerusakan “(Al-Qassas ayat 77). 
Dan carilah upayakanlah (pada apa yang telah dianugerahkan Allah kepada 
kalian) berupa harta benda (kebahagian negeri akhirat) seumpamanya kamu 
menafkahkannya di jalan ketaatan kepada Allah (dan janganlah kamu melupakan) 
jangan kamu lupa (bagaimana dari kenikmatan duniawi) yakni hendaknya kamu 
beramal dengannya untuk mencapai pahala di akhirat (dan berbuat baiklah) kepada 
orang-orang dengan bersedekah kepada mereka (sebagaimana Allah telah baik 
kepadamu, dan janganlah kamu berbuat) mengadakan (kerusakan di muka bumi) 
dengan mengerjakan perbuatan-perbuatan maksiat. (Sesungguhnya Allah tidak 
menyukai orang-orang yang berbua kerusakan) maksudnya Allah pasti akan 
menghukum mareka (Al-Mahalli dan as-Suyuti, 2007). 
 
2.3 Kerangka Konseptual 
Kerangka konseptual menggambarkan hubungan secara kausal antara faktor-
faktor yang berkaitan dan juga merupakan konstruksi visual dan fenomena maupun 
konsep teoritis yang ada. Dalam menentukan suatu model konseptual memerlukan 
adanya teori-teori yang mendasarinya. Variabel independen penelitian ini yaitu 
profitabilitas yang diproksikan oleh Return on Equity (ROE), ukuran perusahaan 
oleh alogaritma dari total aset, dan leverage oleh Debt to Equity (DER). Sementara 
variabel dependennya yaitu nilai perusahaan yang diproksikan oleh Price to Book 





oleh Sustainability Report Disclosure Index (SRDI). Dalam penelitian ini kerangka 





Sumber : Data diolah peneliti, 2021 
Keterangan: 
H1 :Isynurwardhana dan Nurbaiti (2017), Slvia, dkk (2017), Nur dan Widjajanti 
(2019), Yusmaniarti, dkk (2019), Lating, dkk (2019) 
H2 : Rahayu dan Sari (2018), Nur dan Widjajanti (2019) 
H3 : Rahayu dan Sari (2018), Octaviany, dkk (2019), Yusmaniarti, dkk 
(2019), Lating, dkk (2019) 
H4 : Slvia, dkk (2017), Lating, dkk (2019) 
H5 :  












2.4.1 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Fahmi (2013 : 135) rasio profitabilitas merupakan rasio untuk 
mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang ditunjukkan oleh besar 
kecilnya tingkat kemampuan yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan 
maupun investasi. Kasmir (2013 : 196) menjelaskan bahwa rasio profitabilitas 
merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari 
keuntungan. 
Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Anisyah dan Purwohandoko (2017) 
menyatakan bahwa profotabilitas memiliki pengaruh positif signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Hasil penelitan tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan 
oleh Nur dan Widjajanti (2019), Nurmindan (2017), Slvia, Maksum, dan 
Baharuddin (2017), Karlina, Sandy dan Said (2019) menunjukkan hasil adanya 
pengaruh positif signifikan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Hal ini 
menunjukkan bahwa nilai profitabilitas yang tinggi akan memberikan sinyal positif 
kepada investor. Dari pemaparan tersebut, maka hipotesis yang diajukan dalam 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H1 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
 
2.4.2 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 
Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang 
ditunjukkan pada total aktiva atau total asset, jumlah penjualan, rata-rata penjualan 
(Riyanto, 2013:305). Menurut Sartono (2014:249) perusahaan yang well-





perusahaan kecil, kerena kemudahan akses tersebut berarti perusahaan besar 
memiliki fleksibiltas yang lebih besar pula. 
Penelitian terdahulu yang dilakukan Nur dan Widjajanti (2019) menunjukkan 
bahwa ukuran perusahaan (size) berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Hasil penelitian tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh 
Anisyah dan Purwohandoko (2017), Rahayu dan Sari (2018), Atiningsih dan Nur 
(2020) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan atau firm size memiliki pengaruh 
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Dari pemaparan tersebut, maka 
hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H2 : Ukuran perusahaan (size) berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan 
 
2.4.3 Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Kasmir (2016:113) rasio laverage merupakan rasio yang digunakan 
untuk mengukur sampai sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai oleh utang. 
Artinya berapa besar beban utang yang ditanggung perusahaan dibandingkan 
dengan aktivanya. Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Tarihoran (2016) 
menunjukkan bahwa laverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Hasil penelitian tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh 
Anisyah dan Purwohandoko (2017), Rahayu dan Sari (2018), Octaviany, dkk 
(2019) menunjukkan bahwa laverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Dari pemaparan tersebut, maka hipotesis yang diajukan dalam 





H3 : Leverage berpengaruh positif  terhadap nilai perusahaan 
 
2.4.4 Pengaruh Sustainability Report Sebagai Variabel Moderasi Dalam 
Hubungan Antara Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Kasmir (2013:196) mengatakan bahwa rasio profitabilitas merupakan 
rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan bagi para 
pemegang saham. Semakin tinggi profitabilitas, maka semakin banyak informasi 
yang didapatkan oleh para stakeholder tujuannnya adalah untuk meyakinkan 
stakeholder perusahaan. Terkait adanya hubungan antara profitabilitas dengan 
pengukuran tanggung jawab social terdapat beberapa penelitian yang menunjukkan 
adanya pengaruh profitabilitas terhadap sustainability report. 
Penelitian terdahulu Slvia, dkk (2017) dan Lating (2019) sustainability report 
mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Perusahaan 
yang mengungkapkan sustainability reporting akan semakin menambah 
kepercayaan dari masyarakat, yang kemudian berpengaruh pada laba perusahaan. 
Peningkatan laba perusahaan yang diakibatkan dengan adanya pengungkapan 
keberjalutan, akan semakin meningkatkan minat investor pada perusahaan tersebut. 
Dari pemaparan tersebut, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini sebagai 
berikut: 
H4 : Sustainability report mampu memoderasi hubungan antara 






2.4.5 Pengaruh Sustainability Report Sebagai Variabel Moderasi Dalam 
Hubungan Antara Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Jogiyanto (2013:282) ukuran perusahaan sebagai alogaritma dari total 
aset diprediksi mempunyai hubungan negatif dengan rasio, kemudian perusahaan 
yang besar cenderung berinvestasi ke proyek yang mempunyai varian rendah, untuk 
menghindari laba ditahan. Penelitian yang dilakukan Adhipradana dan Daljono 
(2014) serta Diantimala (2018) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan dapat 
mempengaruhi secara signifikan terhadap pengungkapan sustainability report. Dari 
pemaparan tersebut, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian sebagai 
berikut: 
H5 : Sustainability report mampu memoderasi hubungan antara ukuran 
perusahaan (size) dengan nilai perusahaan 
 
2.4.6 Pengaruh Sustainability Report Sebagai Variabel Moderasi Dalam 
Hubungan Antara Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Kasmir (2016:113) rasio laverage merupakan rasio yang digunakan 
untuk mengukur sampai sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai oleh utang. 
Semakin tinggi tingkat laverage perusahaan, semakin tinggi pula kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajibannya kepada kreditor. 
Hasil penelitian dari Lating (2019) sustainability report mampu memoderasi 
leverage terhadap nilai perusahaan. Sustainability report dapat membuat tingkat 
DER yang tinggi dapat tertutupi karena perusahaan telah mengungkapkan aktivitas 





nilai perusahaan juga pasti akan meningkat. Dari pemaparan tersebut, maka 
hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini sebagai berikut: 
H6 : Sustainability report mampu memoderasi hubungan antara leverage 
























 METODE PENELITIAN 
 
3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian 
Jenis penelitiian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif dengan 
pendekatan deskriptif melalui instrumen data keuangan. Dengan pendekatan ini 
bertujuan untuk menggambarkan secara komprehensif antara variabel independen 
(X) yaitu profitabilitas, ukuran perusahaan, dan leverage, variabel dependen (Y) 
yaitu nilai perusahaan serta sustainability report sebagai variabel pemoderasi (Z). 
 
3.2 Lokasi Penelitian  
Objek penelitian yang akan dikaji adalah perusahan yang masuk dalam sektor 
penghasil bahan baku dan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2017-2020, dengan memperoleh laporan keuangan dan laporan 
sustainability report yang datanya diambil dari data sekunder melalui Bursa Efek 
Indonesia (BEI) yang teraudit dan telah dipublikasikan di www.idx.co.id yang 
diperoleh di Galeri Investasi Syariah Universitas Islam Negeri Maulana Malik 
Ibrahim Malang. 
 
3.3 Populasi dan Sampel 
Populasi adalah total keseluruhan dari objek yang akan diteliti. Hartono 
(2014:21) mendefinisikan populasi sebagai seluruh objek yang ditentukan oleh 





adalah seluruh perusahan yang masuk dalam Sektor Penghasil Bahan Baku dan 
Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2017-2020 
sehingga populasi dalam penelitian ini sejumlah 256 perusahaan. 
 
3.4 Teknik Pengambilan Sampel 
Sampel adalah bagian dari populasi yang disaring dan diambil dengan 
penggunaan klasifikasi tertentu (Hartono, 2014:21). Teknik pengambilan sampel 
yang digunakan adalah purposive sampling dengan mengambil sampel dari total 
populasi berdasarkan klasifikasi tertentu (Hartono, 2014:22). 
Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini berdasarkan purposive 
sampling untuk sampel bersyarat yang ditentukan kriteria-kriteria tertentu atau 
fudgement sampling. 
Adapun kriteria-kriteria untuk menentukan sampel dalam penelitian ini adalah: 
1. Perusahaan Sektor Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017-2020 
2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan secara berturut-turut selama 
periode 2017-2020 
3. Perusahaan Sektor Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur tidak menghasilkan 
laba (rugi) dalam periode 2017-2020 
4. Perusahaan yang menerbitkan laporan keberlanjutan (Sustainability Report) 
Tabel 3.1 
Teknik Pengambilan Sampel 
No Kriteria Penelitian Jumlah 
1 Peursahaan yang terdaftar dalam Sektor 
Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur 






2 Perusahaan sektor Penghasil Bahan Baku 
dan Manufaktur yang tidak menerbiktkan 
laporan keuangan secara berturut-turut 
pada periode 2017-2020 
(89) 
3 Perusahaan sektor Penghasil Bahan Baku 
dan Manufaktur tidak menghasilkan laba 
(rugi) dalam periode 2017-2020 
(10) 
4 Perusahaan sektor Penghasil Bahan Baku 
dan Manufaktur yang tidak menerbitkan 
laporan keberlanjutan (Sustainability 
Report) dalam periode 2017-2020 
(146) 
 Jumlah 11 
Sumber : Data diolah peneliti, 2021 
 
Tabel 3.2 
Daftar Perusahaan Yang Menjadi Sampel 
No Nama Perusahaan Kode Perusahaan 
1 PT. Indo Tambangraya Megah Tbk ITMG 
2 PT. Tambang Batubara Bukit Asam Tbk PTBA 
3 PT. Petrosea Tbk PTRO 
4 PT. Elnusa Tbk ELSA 
5 PT. PP London Sumatera Indonesia Tbk LSIP 
6 
PT. Sinar Mas Agro Resources and 
Tecnlogogy Tbk 
SMAR 
7 PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk SMGR 
8 PT. Wijaya Karya Beton Tbk WTON 
9 PT. Astra International Tbk ASII 
10 PT. Kalbe Farma Tbk KLBF 
11 PT. Unilever Indonesia Tbk UNVR 
Sumber : Data diolah peneliti, 2021 
 
3.5 Data dan Jenis Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini berupa data sekunder. Data 
tersebut diperoleh dari laporan keuangan pada perusahaan Sektor Pertanian dan 









3.6 Teknik Pengumpulan Data 
Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik 
dokumentasi. Teknik dokumentasi adalah teknik pengumpulan dengan cara 
mencatat atau mendokumentasikan data-data yang termuat pada laporan keuangan 
perusahaan Sektor Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia dan dapat diunduh secara online melalui www.idx.co.id.  
 
3.7 Definisi Operasional Variabel 
Definisi operasional merupakan petunjuk tentang bagaimana suatu variabel di 
ukur. Dalam definisi operasional ini terdapat lima variabel yang diteliti yaitu 
variabel independen yakni profitabilitas, ukuran perusahaan, dan leverage, variabel 
dependen yakni nilai perusahaan serta variabel intervening yakni sustainability 
report. Definisi operasional variabel untuk masing-masing variabel sebagai berikut: 
1. Profitabilitas 
Return on equity (ROE) adalahi rasio yang menunjukkani berapa persen 
diperolehilaba bersih bila diukuridari modal pemilik. ROE menilai efektivitas 
perusahaan dalam mengelola modal secara keseluruhan dan komprehensif 
diharapkan hasil perhitungan nanti apabila menggunakan variabel ROE 
menjadi lebih kredibel. Rumusiperhitungan return on equity sebagaiiberikut: 
𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =  
Laba Bersih Sesudah Pajak
Total Ekuitas








2. Ukuran Perusahaan 
Menurut Hartono (2013: 282) ukuran perusahaanisebagai alogaritmaidari total 
aseti diprediksi mempunyai hubungani negatif dengan rasio, kemudian 
perusahaan yangibesar cenderung berinvestasiike proyek yang 
mempunyaiivarian rendah, untuk menghindarii laba ditahan. Adapun rumusi 
perhitungan ukuran perusahaan adalahisebagai berikut: 
Ukuran Perusahaan = Logaritma Total Aktiva 
3. Leverage 
Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk membandingkan 
total hutang dengan seluruh ekuitas (Kasmir, 2016:158). Semakin tinggi nilai 
debt to equity ratio pada perusahaan maka menunjukkan total hutang (jangka 
panjang dan jangka pendek) semakin besar dibandingkan dengan total equity 
(modal sendiri), sehingga dapat berdampak semakin besar beban perusahaan 
terhadap pihak kreditur. Secara sistematis menurut Kasmir (2016:158) debt to 
equity ratio dihitung sebagai berikut: 




4. Sustainability Report 
Sustainability Report (SR) dapat diukur dengan menggunakan Sustainability 
Report Disclosure Index berdasarkan Global Report Initiatiive (GRI) G4 
Guidelines. Pengungkapan tersebut diukur dengan membandingkan total 
pengungkapan yang dilakukan oleh perusahaan dengan total aspek atau 





indikator yang disyaratkan oleh Global Reporting Initiative (GRI) G4 sebanyak 
91 item. Pengungkapan Sustainability Report dapat dilakukan menggunakan 
perhitungan Sustainability Report Disclosure Index (SRDI). Rumus 






SRDI = Sustainability Report Disclosure Index Perusahaan 
n  = Total item yang diungkapkan oleh perusahaan 
k  = Total keseluruhan item yang disyaratkan oleh GRI, k=91 
5. Nilai Perusahaan 
Price to bookivalue (PBV) adala rasio yangimenggambarkan bagaimana pasar 
menghargai nilaiibuku saham suatuiperusahaan. Semakin tinggi rasio ini maka 
persepsi investoriterhadap perusahaan ini semakinibagus. Rasio ini juga bisa 
menunjukkanikualitas perusahaan dalam menciptakaninilai perusahaan dari 
pengelolaan modal yang diinvestasikan. Kelebihanidari rasio ini adalah dapat 
menjadiipencermin nilai perusahaanisecara murni tanpa ada campur tangan 
dari arusikas dan dapat digunakan untukimembandingkan berbagai perusahaan 
yangiberada pada sektor yang berbeda. Perhitungani rasio Price To Book Value 
bisai dihitung dengan rumus sebagai beikut: 
𝑃𝐵𝑉 =
(𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟)









3.8 Analisis Data 
3.8.1 Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif dalam penelitian ini merupakan proses transformasi data 
penelitian dalam bentuk tabulasi sehingga dapat dipahai dan interpretasikan. 
Tabulasi menyajikan ringkasan, pengaturan atau penyusunan data dalam bentuk 
tabel numerik dan grafik. Statistik deskriptif bertujuan untuk memberikan informasi 
mengenai karakteristik penelitian yang utama.  
 
3.8.2 Uji Asumsi Klasik 
Model regresi yang baik yaitu yang memiliki distribusi data normal atau 
mendekati normal dan juga harus bebas, dari asumsi klasik (normalitas, 
heterokedastisitas, multikolinieritas, dan autokorelasi). 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah dalam model regresi, 
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Uji normalitas 
dilakukan dengan menggunakan uji statistik uji non parametrik kolmogorov-
smirnov (K-S). Jika nilai signifikansi kolmogorov-smirnov > 0,05 maka data 
penelitian dinyatakan berdistribusi normal (Ghozali, 2013:160).  
2. Uji Heterokedastisitas 
Heteroskedastisitas muncul apabila kesalahan atau residual dari model 
yang diamati tidak memiliki varians yang konstan dari satu observasi ke 
observasi lain, artinya setiap observasi mempunyai reliabilitas yang berbeda 





spesifikasi model (Mudrajad, 2004) dalam (Asnawi dan Masyhuri, 2011). 
Salah satu untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas adalah 
dengan menggunakan uji Glejser. Uji Glejser mengusulkan untuk meregres 
nilai absolut residual terhadap variabel independen. Hasil probabilitas 
dikatakan signifikan jika nilai signifikansinya diatas tingkat kepercayaan 5% 
(Ghozali, 2013: 142). 
3. Uji Multikolinieritas 
Uji multikolinieritas adalah keadaan satu atau lebih variabel bebas terdapat 
korelasi dengan variabel bebas lainnya. Uji multikolinieritas bertujuan menguji 
apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. 
Dalam menguji multikolinieritas dapat menggunakan Variance Infaltion 
Factor (VIF). Apabila nilai VIF (Varian Inflation Factor) lebih besar (>) dari 
10 maka ada korelasi yang tinggi diantara variabel independen atau dapat 
dikatakan tidak terjadi multikolinieritas, sedangkan apabila nilai VIF kurang 
(<) dari 10 maka dapat diartikan tidak terjadi multikolinieritas (Ghozali, 
2013:163). 
4. Uji Autokorelasi 
Auto korelasi bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antar 
kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pada periode t-1 
(sebelumnya). Untuk mendeteksi ada atau tidaknya korelasi maka dilakukan 
pengujian Durbin – Watson ( D – W ) dengan ketentuan sebagai berikut 
(Supriyadi, 2014, 72): 
a. Angka D-W > dU, maka tidak ada autokorelasi. 





c. Angka dL < D-W < dU, maka tidak dapat dideteksi. 
 
4.8.3 Analisis Regresi Linier Berganda  
Analisis regresi merupakan studi mengenai ketergantungan variabel dependen 
dengan satu atau lebih variabel independen dengan bertujuan untuk memprediksi 
rata-rata populasi atau nilai rata-rata variabel dependen berdasarkan nilai variabel 
independen yang diketahui. Analisis ini digunakan untuk mengetahui pengaruh 
variabel independen terhadap variabel dependen (Ghozali, 2013:91). Ketepatan 
fungsi regresi sampel dalam menaksir nilai aktual dapat diukur dari goodness of fit 
nya (Ghozali, 2013:95). 
1. Koefisien Determinasi 
Kelayakan suatu model dapat dilihat melalui R-Square (R2) dari variabel 
terkait. Metode ini digunakan untuk melihat seberapa baik nilai pengamatan 
dihasilkan oleh model yang diteliti. Perubahan nilai R-Square (R2) dapat 
digunakan untuk menilai variabel laten independen mempunyai pengaruh.  
2. Uji t (Uji Parsial) 
Uji t atau uji parsial ini digunakan untuk mengetahui pengaruh dari masing-
masing variabel independen terhadap variabel dependen. Apabila nilai 
profitabilitas signifikansinya lebih kecil dari 0,05 (5%) maka dapat dikatakan 
bahwa suatu variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel 
dependen. Hipotesis diterima jika taraf signifikansinya 0 < 0,05 dan hipotesis 
ditolak jika tarafnya > 0,05. Uji ini digunakan untuk mengetahui apakah 





dependen. Signifikan yaitu berarti pengaruh yang terjadi dapat berlaku untuk 
populasi atau dapat digeneralisasikan (Ghozali, 2012:98). 
4.8.4 Moderated Regression Analysis (MRA) 
Moderated Regression Analysis (MRA) merupakan aplikasi khusus regresi 
linier berganda yang didalamnya mengandung unsur interaksi yang dihasilkan dari 
perkalian dari perkalian dua atau lebih dari variabel independen (Ghozali, 
2013:219). Variabel perkalian antara return on equity (X1), alogaritma dari total 
aset (X2), debt to equity (X3), dan sustainability report (Z) merupakan variabel 
moderating karena menggambarkan pengaruh moderating variabel sustainability 
report terhadap ROE (X1), Ln (Total Aset) (X2), DER (X3) dan PBV (Y). 
Hasil perkalian tersebut akan memungkinkan beberapa hal berikut ini: 
a.  Adapun variabel Z tidak berinteraksi dengan variabel independen (X) tetapi 
berhubungan dengan variabel dependen (Y) maka variabel Z bukanlah variabel 
moderator melainkan merupakan variabel intervening atau variabel 
independen. 
b. Apabila variabel Z tidak berinteraksi dengan variabel independen (X) dan tidak 
berhubungan dengan variabel dependen (Y) maka variabel Z merupakan 
variabel moderator homologizer. 
c. Apabila variabel Z berinteraksi dengan variabel independen (X) dan 
berhubungan signifikan dengan variabel dependen (Y) maka variabel Z 
merupakan variabel quasi moderator (moderator semu) bisa menjadi 





d. Apabila variabel Z berinteraksi dengan variabel independen (X) namun tidak 






HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
4.1 Hasil Penelitian 
4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian 
Sektor pertanian merupakan salah satu sektor yang memiliki peranan strategis 
dalam struktur pembangunan perekonomian nasional. Peran strategis sektor 
pertanian digambarkan dalam kontribusi sektor pertnaian dalam penyedia bahan 
pangan dan bahan baku industri, penyumbang PDB, penghasil devisa negara, 
penyerap tenaga kerja, sumber utama pendapatan rumah tangga perdesaan, 
penyedia bahan pakan dan bio energi, serta berperan dalam upaya penurunan emisi 
gas rumah kaca.  
Perusahaan industri pertanian digolongkan dalam beberapa sub sektor, yakni: 
sub sektor tanaman pangan, sub sektor perkebunan, sub sektor peternakan, sub 
sektor perikanan, sub sektor kehutanan, dan sub sektor lainnya. Perusahaan sektor 
pertanian adalah perusahaan yang memanfaatkan kekayaan sumber daya alam 
untuk kategori bahan pangan dimana hasil produksinya akan dibeli oleh masyarakat 
atau perusahaan pengolahan tahap selanjutnya. Pada umumnya perusahaan yang 
tergolong pada industri pertanian merupakan industri yang hasil produksinya 
dibutuhkan oleh masyarakat untuk memenuhi kebutuhan pokok dalam kehidupan 
sehari-hari. 
Pertambangan adalah kegiatan yang dimulai dari mencari, menemukan, 





migas) yang bernilai ekonomis. Industri pertambangan dikenal luas dengan industri 
yang memiliki risiko tinggi sebagai usaha yang berkenaan dengan sumberdaya alam 
yang tidak terbaharukan dan sebagai usaha yang ekonominya lebih banyak 
ditentukan oleh pasar yang sifatnya musiman. 
Produk yang dihasilkan dari industri pertambangan sangatlah beragam. Produk 
tersebut dapat berupa: minyak bumi, gas bumi, batubara, timah, nikel, bauksit, pasir 
besi, emas, perak, tembaga, batu granit, bahan galian golongan C. Perusahaan 
pertambangan merupakan salah satu sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI). Pada sektor pertambangan terdapat berbagai sub sektor yakni sub 
sektor batubara, sub sektor minyak mentah dan gas bumi, sub sektor logam dan 
mineral lainnya, serta sub sektor tanah dan batu galian. 
Bursa Efek Indonesia sendiri mengkategorikan perusahaan manufaktur 
kedalam beberapa sector dan subsector. Untuk sector perusahaan manufaktur 
terbagi menjadi 3 dengan beberapa subsector didalamnya yaitu: (www.idx.co.id) 
1. Sektor industri dasar dan kimia yaitu industri dasar mencakup usaha 
pengubahan material dasar menjadi barang setengah jadi, atau barang jadi 
yang masih akan diproses di sector perekonomian selanjutnya. Industry kimia 
mencakup usaha penegolahan bahan-bahan terkait kimia dasar yang akan 
digunakan pada proses produksi selanjutnya dan industri farmasi: subsektor 
semen, subsector keramik, subsector porselen & kaca, subsektor logam dan 
sejenisnya, subsektor kimia, plastik & kemasan, subsektor pakan ternak, 





2. Sektor aneka industry meliputi usaha pembuatan mesin-mesin berat maupun 
ringan termasuk komponen penunjangnya: subsektor mesin & alat berat, 
subsektor otomotif & komponennya, subsektor tekstil & garmen, subsektor 
alas kaki, subsektor kabel, subsektor electronica, dan subsektor lainnya. 
3. Sektor barang konsumsi meliputi usaha pengolahan yang mengubah bahan 
dasar/setengah jadi menjadi barang jadi yang umumnya dapat dikonsumsi 
pribadi/rumah tangga: subsektor makanan & minuman, subsektor rokok, 
subsektor farmasi, subsektor kosmetik & barang keperluan rumah tangga, dan 
subsektor peralatan rumah tangga. 
Dalam penelitian ini peneliti mengambil sampel 11 perusahaan dari 256 
perusahaan sektor penghasil bahan baku dan manufaktur yang terdaftar dalam 
Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2020. Pemilihan sampel berdasarkan teknik 
purposive sampling yang telah di paparkan pada Bab III. Adapun gambaran umum 
11 perusahaan sektor pertambangan yang menjadi sampel dalam penelitian ini 
yaitu:. 
1. PT. Indo Tambangraya Megah Tbk (ITMG) didirikan tanggal 2 September 
1987. Perusahan melakukan kegiatan utama dalam bidang pertambangan 
dengan melakukan investasi pada anak usaha dan jasa pemasaran untuk pihak-
pihak berelasi. Anak usaha yang dimiliki ITMG bergerak dalam industri 
penambangan batubara, jasa kontraktor yang berkaitan dengan penambangan 
batubara dan perdagangan batubara. 
2. PT. Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk (PTBA) merupakan Badan 





khususnya tambang batubara. Operasi utama PTBA yakni penelitian umum, 
eksplorasi, eksploitasi, pengolahan, pemurnian, pengangkutan, dan 
perdagangan batubara. 
3. PT. Pertrosea Tbk (PTRO) perusahaan multi-disiplin yang bergerak di bidang 
kontrak pertambangan, rekayasa, pengadaan & konstruksi serta jasa minyak & 
gas yang berkomitmen penuh untuk mengedepankan aspek ESG sebagai 
kontinuitas dari strategi keberlanjutan perusahaan. 
4. PT. Elnusa Tbk (ELSA) didirikan 25 Januari 1969. Perusahaan ini salah satu 
anak perusahaan dari PT. Pertamina (Persero) yang berfokus dalam eksplorasi 
minyak dan gas. Ruang lingkup kegiatan Elnusa adalah bergerak dalam bidang 
jasa, perdagangan, pertambangan, pembangunan, dan perindustrian. 
5. PT. PP London Sumatera Indonesia Tbk (LSIP) bergerak di industri 
perkebunan sawit dan karet. Produk utamanya adalah minyak sawit mentah dan 
karet serta sejumlah kecil kakao, teh dan biji-bijian. 
6. PT. Sinar Mas Agro Resources and Technology Tbk (SMAR) didirikan 18 Juni 
1962. Ruang lingkup kegiatan SMAR meliputi pengembangan perkebunan, 
pertanian, perdagangan, pengolahan, hasil perkebunan, serta bidang jasa 
pengelolaan dan penelitian yang berhubungan dengan usaha. Hasil produksi 
SMAR meliputi hasil olahan kelap sawit antara lain minyak goreng, lemak 
nabati, dan margarin serta minyak kelapa sawit, inti sawit, minyak inti sawit, 
cocoa butter subtitute, fat acids, glycerine, sabun, dan produk kemasan seperti 





7. PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk SMGR didirikan tanggal 25 Maret 1953. 
Kegiatan utama perusahaan adalah bergerak di industri semen. Hasil produksi 
perusahaan dan anak usaha dipasarkan didalam dan diluar negeri. 
8. PT. Wijaya Karya Beton Tbk (WTON) didirikan tanggal 11 Maret 1997. Ruang 
lingkung kegiatan WTON adalah bergerak industri beton pracetak, jasa 
konstruksi dan bidang usaha lain yang terkait.  
9. PT. Astra International Tbk (ASII) didirikan tanggal 20 Februari 1957. ASII 
bergerak di bidang perdagangan umum, perindustrian, jasa pertambangan, 
pengangkutan, pertanian, pembangunan, dan jasa konsultasi. Ruang lingkup 
kegiatan utama Astra bersama anak usahanya meliputi perakitan dan 
penyaluran mobil, sepeda motor, berikut suku cadangnya, penjualan dan 
penyewaan alat berat, pertambangan dan jasa terkait, pengembangan 
perkebunan, jasa keuangan, infrastruktur dan teknologi informasi. 
10. PT. Kalbe Farma Tbk (KLBF) didirikan tanggal 10 September 1966. Ruang 
lingkup kegiatan KLBF meliputi antara lain usaha dalam bidang farmasi, 
perdagangan dan perwakilan. KLBF bergerak dalam bidang pengembangan, 
pembuatan dan perdagangan sediaan farmasi, produk obat-obatan, nutrisi, 
suplemen, makanan dan minuman kesehatan hingga alat-alat kesehatan 
terutama pelayanan kesehatan primer. 
11. PT. Unilever Indonesia Tbk (UNVR) didirikan tanggal 5 Desember 1933. 
Ruang lingkup kegiatan usaha UNVR meliputi bidang produksi, pemasaran 





margarin, makanan berinti susu, es krim, produk-produk kosmetik, minuman 
dengan bahan pokok teh dan minuman sari buah. 
4.1.2 Hasil Analisis Deskriptif 
1. Profitabilitas 
Penelitian ini menjadikan profitabilitas yang diproksikan return on 
equity sebagai variabel independen. Pengukuran variabel profitabilitas 
telah di paparkan pada Bab III Metode Penelitian. Dalam periode 2017-
2020, peneliti mendapatkan data profitabilitas yang dapat dilihat pada 
gambar berikut: 
Gambar 4.1 
Grafik Rata-Rata Perkembangan Profitabilitas pada Sektor 
Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur Periode 2017-2020 
 
Sumber : Data diolah, 2021 
Pada gambar 4.1 di atas menunjukkan bahwa profitabilitas yang 
diproksikan oleh Return on Equity (ROE) perusahaan penghasil bahan 
baku dan manufaktur mengalami fluktuasi yang tidak tajam. Rata-rata nilai 
ROE pada tahun 2017 dan 2018 sebesar 0,25. Pada tahun 2019 mengalami 
penurunan menjadi sebesar 0,23. Nilai rata-rata paling tinggi pada tahun 













2. Ukuran perusahaan (Size) 
Penelitian ini menjadikan size atau ukuran perusahaan sebagai 
variabel independen. Pengukuran variabel size telah di paparkan pada Bab 
III Metode Penelitian. Dalam periode 2017-2020, peneliti mendapatkan 
data size yang dapat dilihat pada gambar berikut: 
Gambar 4.2 
Grafik Rata-Rata Perkembangan Ukuran Perusahaan pada Sektor 
Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur Periode 2017-2020 
 
Sumber : Data diolah, 2021 
Pada gambar 4.2 di atas menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 
perusahaan penghasil bahan baku dan manufaktur mengalami fluktuasi 
yang tajam. Rata-rata nilai ukuran perusahaan pada tahun 2017 sebesar 
8,16. Pada tahun 2018 mengalami peningkatan menjadi sebesar 8,20. Pada 
tahun 2019 mengalami penurunan tajam menjadi sebesar 7,96. Pada tahun 
2020 mengalami sedikit peningkatan sebesar 7,97. 
3. Leverage 
Penelitian ini menjadikan leverage yang diproksikan debt to equity 
sebagai variabel independen. Pengukuran variabel leverage telah di 
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peneliti mendapatkan data leverage yang dapat dilihat pada gambar 
berikut: 
Gambar 4.3 
Grafik Rata-Rata Perkembangan Leverage pada Sektor Penghasil 
Bahan Baku dan Manufaktur Periode 2017-2020 
 
Sumber : Data diolah, 2021 
Pada gambar 4.3 di atas menunjukkan bahwa leverage yang 
diproksikan oleh Debt Equity Ratio (DER) perusahaan penghasil bahan 
baku dan manufaktur mengalami fluktuasi yang tidak tajam. Rata-rata nilai 
DER pada tahun 2017 sebesar 1,76. Pada tahun 2018 mengalami 
peningkatan menjadi sebesar 1,91. Pada tahun 2019 mengalami penurunan 
menjadi sebesar 1,81. Pada tahun 2020 mengalami penurunan menjadi 
sebesar 1,79. 
4. Sustainability Report 
Penelitian ini menjadikan sustainability report sebagai variabel 
independen. Pengukuran variabel sustainability reprot telah di paparkan 
pada Bab III Metode Penelitian. Dalam periode 2017-2020, peneliti 

















Grafik Rata-Rata Perkembangan Sustainability Report pada Sektor 
Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur Periode 2017-2020 
 
Sumber : Data diolah, 2021 
Pada gambar 4.4 di atas menunjukkan bahwa sustainability report 
perusahaan penghasil bahan baku dan manufaktur mengalami fluktuasi 
yang tidak tajam. Rata-rata nilai sustainability report pada tahun 2017 
sebesar 0,53. Pada tahun 2018 dan 2020 mengalami peningkatan menjadi 
sebesar 0,55 Pada tahun 2019 mengalami penurunan menjadi sebesar 0,54.  
5. Nilai Perusahaan 
Penelitian ini menjadikan nilai perusahaan yang diproksikan price to 
book value sebagai variabel dependen. Pengukuran variabel nilai 
perusahaan telah di paparkan pada Bab III Metode Penelitian. Dalam 
periode 2017-2020, peneliti mendapatkan data nilai perusahaan yang dapat 
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Grafik Rata-Rata Perkembangan Nilai Perusahaan pada Sektor 
Penghasil Bahan Baku dan Manufaktur Periode 2017-2020 
 
Sumber : Data diolah, 2021 
Pada gambar 4.5 di atas menunjukkan bahwa nilai perusahaan yang 
diproksikan oleh Price to Book Value (PBV) perusahaan penghasil bahan 
baku dan manufaktur mengalami fluktuasi yang tidak tajam. Rata-rata nilai 
PBV pada tahun 2017 sebesar 4,41. Pada tahun 2018 mengalami 
penurunan menjadi sebesar 4,19. Pada tahun 2019 mengalami penurunan 
menjadi sebesar 3,29. Pada tahun 2020 mengalami peningkatan menjadi 
sebesar 6,20. 
 
4.1.3 Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif digunakan untuk mengetahui gambaran atau deskripsi pada 
masing-masing variable yang terkait dengan penelitian. Variable independent 
dalam penelitin ini yaitu profitabilitas, size, dan leverage, variable dependen dalam 
penelitian ini yaitu nilai perusahaan, dan variable moderasi yaitu sustainability 
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bentuk ringkasan, pengukuran atau penyusunan data dalam table ataupun grafik 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Profitabilitas 44 .03 1.43 .2593 .37793 
Ukuran Perusahaan 44 5.47 13.35 8.0730 2.63198 
Nilai Perusahaan 44 .00 31.80 4.5214 7.26135 
Leverage 44 .06 5.67 1.8161 1.65376 
Sustainability Report 44 .45 .62 .5418 .05195 
Valid N (listwise) 44     
 
Sumber : Data diolah, 2021 
Dari tabel statistik terdapat nilai minimum, nilai maximum, nilai mean, dan standar 
deviasi pada tahun 2017 sampai tahun 2020 untuk semua variabel penelitian. Berdasarkan 
statistic deskriptif diatas akan diuraikan sebagai berikut: 
1. Profitabilitas yang diproksikan ROE pada perusahaan sektor penghasil bahan 
baku dan manufaktur tahun 2017-2020 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
memiliki rata-rata sebesar 0,2593 dengan nilai standar deviasi 0,37793. 
Profitabilitas berkisar dari nilai terendah sebesar 0,03 sampai nilai tinggi 
sebesar 1,43. 
2. Ukuran perusahaan pada perusahaan sektor penghasil bahan baku dan 
manufaktur tahun 2017-2020 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia memiliki 
rata-rata sebesar 8,0730 dengan nilai standar deviasi 2,63198. Ukuran 






3. Leverage yang diproksikan DER pada perusahaan sektor penghasil bahan baku 
dan manufaktur tahun 2017-2020 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
memiliki rata-rata sebesar 1,8161 dengan nilai standar deviasi 1,65376. 
Leverage berkisar dari nilai terendah sebesar 0,06 sampai nilai tinggi sebesar 
5,67. 
4. Sustainability Report pada perusahaan sektor penghasil bahan baku dan 
manufaktur tahun 2017-2020 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia memiliki 
rata-rata sebesar 0,5418 dengan nilai standar deviasi 0,05195. Sustainability 
Report berkisar dari nilai terendah sebesar 0,45 sampai nilai tinggi sebesar 
0,62. 
5. Nilai perusahaan yang diproksikan PBV pada perusahaan sektor penghasil 
bahan baku dan manufaktur tahun 2017-2020 yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia memiliki rata-rata sebesar 4,5214 dengan nilai standar deviasi 
7,26135. Nilai perusahaan berkisar dari nilai terendah sebesar 0,00 sampai nilai 
tinggi sebesar 31,80. 
4.1.4 Uji Asumsi Klasik 
Beberapa syarat uji asumsi klasik adalah persebaran data normal atau 
mendekati normal. Dalam uji asumsi klasik ada beberapa macam yaitu, uji 
multikolinieritas, heterokedastisitas, autokorelasi, dan normalitas. Suatu model 








1. Uji normalitas 
Tabel 4.2 
Hasil Uji Normalitas 
Model Asymp Sig. (2-tailed) Keterangan 
Uji Normalitas 0.054 Berdistribusi Normal 
Sumber : Data diolah, 2021 
Data yang digunakan dalam peneltian harus terdistribusi dengan normal 
agar tidak menjadi bias. Uji normalitas merepresentasikan bahwa di dalam 
model regresi jika sig (p) => 0,05 (Nisfiannor, 2009:91-96). Data dapat 
dikatakan nantinya variabel dependen, independen, dan moderasi 
mempunyai distribusi. Di dalam penelitian ini, uji normalitas dideteksi 
menggunakan uji kolmogrov-smirnov. Normalitas data dalam uji 
Kolmogrov-Smirnov dapat diketahui normal jika nilai signifikansinya => 
0,05. Sebaliknya, jika nilai signifikansinya < 0,05, dapat disimpulkan bahwa 
data tersebut tidak normal. Hasil menunjukkan bahwa nilai Asymp Sig. (2-
tailed) sebesar 0,054 yang artinya berdistribusi normal. 
2. Uji heterokedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
rergresi terjadi ketidaksamaan antara varian dari residual suatu pengamatan 
ke pengamatan lain. Dalam uji heterokedastisitas apabila nilai Sig. > 0,05 
maka tidak terjadi heterokedastisitas, apabila nilai Sig. < 0,05 maka terjadi 
heterokedastisitas. Berikut ini merupakan hasil uji heteroskedastisitas 








Hasil Uji Heterokedastisitas 
Model 
Unstandardized 




Profitabilitas 0.280 0.270 0.210 0.155 0.055 
Ukuran 
Perusahaan 
0.290 0.280 0.205 0.162 0.056 
Leverage 0.172 0.470 0.057 0.366 0.716 
Sumber: Data diolah, 2021 
Dari hasil pengujian statistik di atas nilai Sig. profitabilitas sebesar 
0,055 > 0,050 maka tidak terjadi heterokedastisitas. Nilai Sig. ukuran 
perusahaan sebesar 0,056 > 0,050 maka tidak terjadi heterokedastisitas. 
Nilai Sig. leverage sebesar 0,716 > 0,050 maka tidak terjadi 
heterokedastisitas. 
3. Uji multikolinieritas 
Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (Ghozali,2011). Model 
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antar variabel 
independen. Cara untuk mengetahui akankah terjadi Multikolinearitas atau 
tidak yaitu dengan melihat nilai Tolerance dan Variance Inflation Factor 
(VIF). Tolerance mengukur variabel-variabel independen yang terpilih 
yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi nilai Tolerance 
yang rendah sama dengan nilai VIF karena VIF = 1/ Tolerance. Nilai yang 
dipakai untuk menunjukkan tidak adanya multikolinearitas adalah nilai 





adalah hasil perhitungan uji multikolinieritas dengan menggunakan 
software SPSS. 
Tabel 4.4 




Profitabilitas 0.903 1.107 
Ukuran Perusahaan 0.930 1.075 
Leverage 0.845 1.183 
Sumber : Data diolah, 2021 
Dari tabel di atas dapat dilihat nilai Tolerance > 0,10 atau nilai VIF < 
10. Pada profitabilitas nilai Tolerance sebesar 0,903 > 0,10 dan nilai VIF 
sebesar 1.107 < 10. Pada ukuran perusahaan nilai Tolerance sebesar 0,930 
> 0,10 dan nilai VIF sebesar 1.075 < 10. Pada leverage nilai Tolerance 
sebesar 0,845 > 0,10 dan nilai VIF sebesar 1.183 < 10. Semua nilai 
menunjukkan arti bahwa tidak terjadi multikolinieritas. 
4. Uji autokorelasi 
Untuk menguji autokorelasi menggunakan uji Durbin-Watson. Dasar 
keputusan uji Durbin Watson sebagai berikut apabila nilai D-W > dU, maka 
tidak ada autokorelasi, apabila D-W > dL, maka terjadi autokorelasi, dan 
apabila dL < D-W < dU, maka tidak dapat dideteksi. Berikut ini merupakan 
hasil output uji autokrelasi dalam penelitian ini. 
Tabel 4.5 
Hasil Uji Autokorelasi 
Model Durbin-Watson 
1 2.319 





Hasil pada tabel D-W p = 0,05, N = 44 dan k = 3 hasilnya dL sebesar 
1.3749 serta dU sebesar 1.6647. Hasil pengujian menunjukkan D-W sebesar 
2,319 > dU sebesar 1,6647 maka hasil pengujian menunjukkan tidak terjadi 
autokotelasi.  
4.1.5 Uji Hipotesis 
1. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Untuk mengukur seberapa jauh kemampuan suatu model penelitian 
dalam menjelaskan variasi dari dependen (Y) diuji melalui Koefisien 
Determinasi, namun sisanya dijelaskan oleh variabel lain diluar model 
penelitian. Nilai koefisien determinasi yang kecil berarti kemampuan 
variabel-variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen amat 
terbatas. Dan sebaliknya, jika nilai yang mendekati 1 berarti variabel-
variabel independen memberikan hampir semua informasi yang 
dibutuhkan untuk memprediksi variabel-variabel dependen. Berikut 
adalah hasil perhitungan koefisien determinasi dari penelitian ini. 
Tabel 4.6 
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Model R Square 
Profitabilitas .124 
Ukuran Perusahaan .108 
Leverage .084 
Sumber : Data diolah, 2021 
Berdasarkan tabel 4.6 diperoleh nilai R Square variabel profitabilitas 
sebesar 0,074 atau 7,4%, artinya variabel profitabilitas yang diproksikan 
oleh ROE memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan yang 





variabel lain. Nilai R Square variabel ukuran perusahaan sebesar 0,108 
atau 10,8%, artinya variabel ukuran perusahaan memberikan pengaruh 
terhadap nilai perusahaan yang diproksikan oleh PBV sebesar 10,8% 
sisanya sebesar 89,2% dijelaskan oleh variabel lain. Nilai R Square 
variabel leverage sebesar 0,084 atau 8,4%, artinya variabel leverage yang 
diproksikan oleh DER memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan 
yang diproksikan oleh PBV sebesar 8,4% sisanya sebesar 91,6% 
dijelaskan oleh variabel lain. 
2. Uji t (t-Test) 
Uji t atau uji parsial digunakan untuk menguji bagaimana pengaruh 
masing-masing variabel kepemilikan manajerial terhadap variabel nilai 
perusahaan. Berikut hasil pengujian parsial: 
Tabel 4.7 
Hasil Uji t 
Model 
Unstandardized 
Standardized t Sig. 
B Std, Error 
Profitabilitas 1.139 .359 .165 2.419 .027 
Ukuran Perusahaan 1.435 .418 .254 2.882 .024 
Leverage .769 .176 .261 2.298 .003 
Sumber : Data diolah, 2021 
Hasil uji t pada tabel di atas menunjukkan uji parsial antara variabel 
profitabilitas terhadap nilai perusahaan didapatkan nilai t hitung (2,419) 
lebih besar dari t tabel (2,019) atau nilai signifikan (0,027) kurang dari 
alpha (0,050) sehingga terdapat pengaruh antara variabel profitabilitas 
terhadap nilai perusahaan. Hasil uji parsial antara variabel ukuran 





lebih besar dari t tabel (2,019) atau nilai signifikan (0,024) kurang dari 
alpha (0,050) sehingga terdapat pengaruh antara variabel ukuran 
perusahaan terhadap nilai perusahaan. Hasil uji parsial antara variabel 
leverage terhadap nilai perusahaan didapatkan nilai t hitung (2.298) lebih 
besar dari t tabel (2,019) atau nilai signifikan (0,003) kurang dari alpha 
(0,050) sehingga terdapat pengaruh antara variabel leverage terhadap nilai 
perusahaan. 
3. Uji Moderated Regression Analysis (MRA) 
Dari hasil uji asumsi kalsik yang telah dilakukan dapat diketahui 
bahwa data dalam penelitian ini terdistribusi secara normal, tidak ada 
multikolinieritas, tidak ada heterokedastisitas, dan tidak ada autokorelasi. 
Data yang ada telah memenuhi syarat dapat menggunakan analisis 
moderating regression analysis (MRA). 
Tabel 4.8 
Hasil Uji Moderating Regression Analysis (MRA) Koefisien 
Determinasi (R2) 




Sumber : Data diolah, 2021 
Berdasarkan tabel 4.8 diperoleh nilai R Square variabel profitabilitas 
dan sustainability report sebesar 0,272 atau 27,2%, artinya variabel 
profitabilitas dan sustainability report memberikan pengaruh terhadap 
nilai perusahaan yang diproksikan oleh PBV sebesar 27,2% sisanya 
sebesar 72,8% dijelaskan oleh variabel lain. Nilai R Square variabel 





artinya variabel ukuran perusahaan dan sustainability report memberikan 
pengaruh terhadap nilai perusahaan yang diproksikan oleh PBV sebesar 
21,7% sisanya sebesar 78,3% dijelaskan oleh variabel lain. Nilai R Square 
variabel leverage dan sustainability report sebesar 0,239 atau 23,9%, 
artinya variabel leverage dan sustainability report memberikan pengaruh 
terhadap nilai perusahaan yang diproksikan oleh PBV sebesar 23,9% 
sisanya sebesar 76,1% dijelaskan oleh variabel lain. 
Tabel 4.9 
Hasil Uji Moderating Regression Analysis (MRA) Uji t 
Model 
Unstandardized 
Standardized T Sig. 
B Std, Error 
Prof*SR 317.552 99.097 8.546 3.204 .003 
Size*SR 1.494 .765 .204 2.155 .018 
Lever*SR .574 .154 .152 2.242 .031 
Sumber : Data diolah, 2021 
Hasil uji t pada tabel di atas menunjukkan uji parsial antara variabel 
profitabilitas dan sustainability report terhadap nilai perusahaan 
didapatkan nilai t hitung (3,204) lebih besar dari t tabel (2,021) atau nilai 
signifikan (0,003) kurang dari alpha (0,050) sehingga terdapat pengaruh 
antara variabel profitabilitas dan sustainability report terhadap nilai 
perusahaan. Hasil uji parsial antara variabel ukuran perusahaan dan 
sustainability report terhadap nilai perusahaan didapatkan nilai t hitung 
(2,155) lebih besar dari t tabel (2,021) atau nilai signifikan (0,018) kurang 
dari alpha (0,050) sehingga terdapat pengaruh antara variabel ukuran 
perusahaan dan sustainability report terhadap nilai perusahaan. Hasil uji 





perusahaan didapatkan nilai t hitung (2,242) lebih besar dari t tabel (2,021) 
atau nilai signifikan (0,031) kurang dari alpha (0,050) sehingga terdapat 




4.2.1 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor 
Pengahasil Bahan Baku dan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia 
Hasil penelitian yang telah dilakukan mengenai  pengaruh profitabilitas 
terhadap nilai perusahaan dalam studi kasus  pada sektor penghasil bahan baku dan 
manufaktur yang terdaftar di BEI Periode 2017-2020 memunculkan nilai 
signifikansi lebih kecil dari standar tolerance. Maka bisa disimpulkan bahwa 
hipotesis 1 mengenai pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan adalah 
diterima. Profitabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Jika Profitabilitas tinggi maka nilai perusahaan juga tinggi. 
Implikasi sebagai investor maka akan melakukan investasi pada perusahaan-
perusahaan yang mempunyai profitabilitas yang tinggi, karena perusahaan yang 
mempunyai profitabilitas yang tinggi maka dia memiliki nilai perusahaan yang 
tinggi. Implikasi bagi pengusaha jika ingin nilai perusahaan tinggi maka perusahaan 
akan meningkatkan profitabilitas. 
Sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan Nurminda, dkk (2017) yang 
memberikan hasil jika profitabilitas dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Silvia, 





dipengaruhi oleh profitabilitas secara parsial. Nur dan Widjajanti (2019), 
Yusmaniarti, dkk (2019) serta Lating, dkk (2019) menunjukkan bahwa 
profitabilitas memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Perusahaaniyang memiliki itingkati profitabilitas tinggi iakani lebih diminati 
sahamnya oleh paraiinvestor dibandingkaniperusahaan dengan tingkat profitabilitas 
rendah. Profitabilitas yang tinggi juga menunjukkan prospek perusahaan yang lebih 
baik, sehinggaiakan menciptakan sentimenipositif bagi pemegang sahamidan nilai 
perusahaaniakan meningkati (Anisyah dan Purwohandoko, 2017). Kasmir (2013 : 
196) menjelaskan bahwa rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai 
kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. 
Profitabilitas merupakan daya tarik utama bagi pemilik perusahaan (pemegang 
saham) karena profitabilitas adalah hasil yang diperoleh melalui usaha manajemen 
atas dana yang di investasikan oleh para pemegang saham dan pr.ofitabilitas juga 
mencerminkan pembagian laba yang menjadi haknya yaitu seberapa banyak dana 
yang di investasikan kembali dan seberapa banyak yang dibayarkan sebagai dividen 
tunai ataupun dividen saham kepada par.a pemilik saham (Jusriaini dan Rahardjo, 
2013). 
Pasca pandemi covid-19, perlahan ekonomi mulai pulih dan pasar kembali 
bangkit, khususnya di sektor komoditi pertambangan dan pertanian.Menteri 
keuangan Sri Mulyani menyebut kenaikan harga komoditas dengan istilah 
commodity boom. Sebagai salah satu negara eksportir komoditas terbesar di dunia 
kenaikan harga komoditas menjadi salah satu pendorong perekonomian dalam 





dalam negeri. Harga-harga komoditas unggulan ekspor dalam negeri yang 
beterbangan meningkatkan optimisme ekonomi akan semakin bergeliat. Dengan 
pulihnya perekonomian membuat demand barang komoditi tambang dan pertanian 
kembali meningkat. Dengan laju permintaan yang meningkat sudah pasti akan 
mempengaruhi laju produksi komoditi sehingga profitabillitas akan meningkat. 
4.2.2 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan 
Sektor Pengahasil Bahan Baku dan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia 
Hasil penelitian yang telah dilakukan mengenai  pengaruh ukuran perusahaan 
terhadap nilai perusahaan dalam studi kasus  pada sektor penghasil bahan baku dan 
manufaktur yang terdaftar di BEI Periode 2017-2020 memunculkan nilai 
signifikansi lebih kecil dari standar tolerance 0,05. Maka bisa disimpulkan bahwa 
hipotesis 2 mengenai pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan adalah 
diterima. Ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Jika ukuran perusahaan tinggi maka nilai perusahaan juga tinggi.  
Implikasi sebagai investor maka akan melakukan investasi pada perusahaan 
yang mempunyai ukuran perusahaan yang tinggi, karena perusahaan yang 
mempunyai ukuran perusahaan yang tinggi maka dia memiliki nilai perusahaan 
yang tinggi. Implikasi bagi pengusaha jika ingin nilai perusahaan tinggi maka 
perusahaan akan meningkatkan ukuran perusahaan. 
Hasil diatas didukung Penelitian terdahulu yang dilakukan Nur dan Widjajanti 
(2019) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Linier  dengan hasil penelitian lain  yang dilakukan oleh 





(2020) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan atau firm size memiliki pengaruh 
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yakni ukuran 
perusahaan. Hal tersebut didasari semakinibesar ukuran atau skalaiperusahaan 
maka akanisemakin mudah pula perusahaan  memperolehi sumber  pendanaan  baik 
iyang  bersifat internal maupun eksternal (Anisyah dan .Purwohandoko, 2017). 
Ukuran perusahaan adalah salah satu variabel yang dipertimbangkan dalam 
menentukan nilai suatu perusahaan. Ukuran perusahaanimerupakan cerminan 
totalidari aset yang dimiliki suatu perusahaan. (Rahayu dan Sari, 2018). Kemudian 
ukuran perusahaan besar berakibat pada naiknya harga saham sehingga 
bertambahnya harga saham maka akan meningkatkaninilai perusahaan. 
Perusahaanibesar akan lebihimampu memberikan tingkat ipengembalian investasi 
sehingga imengurangi ketidakpercayaan investoriterhadap perusahaanitersebut 
(Atiningsih dan Nur, 2020). 
4.2.3 Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor 
Pengahasil Bahan Baku dan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia 
Hasil penelitian yang telah dilakukan mengenai  pengaruh leverage terhadap 
nilai perusahaan dalam studi kasus  pada sektor penghasil bahan baku dan 
manufaktur yang terdaftar di BEI Periode 2017-2020 memunculkan nilai 
signifikansi lebih kecil dari standar tolerance. Maka bisa disimpulkan bahwa 
hipotesis 3 mengenai pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan adalah diterima. 





laverage tinggi maka nilai perusahaan juga tinggi, jika leverage rendah maka nilai 
perusahaan juga rendah. 
Implikasi bagi investor maka akan melakukan investasi pada perusahaan yang 
mempunyai laverage yang tinggi yaitu hutang yang digunakan untuk hal produktif, 
karena perusahaan yang mempunyai laverage yang tinggi maka dia memiliki nilai 
perusahaan yang tinggi. Memilih perusahaan dengan hutang tinggi karena semakin 
tinggi hutang dengan nilai perusahaan yang tinggi jika hutang tersebut digunakan 
untuk hal-hal yang produktif, sehingga dengan perusahaan yang produktif 
harapannya keuntungannya akan semakin tinggi, dengan profit yang tinggi maka 
nilai perusahaan akan tinggi.  
Implikasi bagi pengusaha jika ingin nilai perusahaan tinggi maka perusahaan 
akan meningkatkan nilai leverage dimana hutang yang digunakan perusahaan untuk 
hal produktif sehingga akan meningkatkan profitabilitas perusahaan yang mana 
akan meningkatkan nilai perusahaan. 
Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Tarihoran (2016) menunjukkan 
bahwa laverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil 
penelitian tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Anisyah dan 
Purwohandoko (2017), Rahayu dan Sari (2018), Octaviany, dkk (2019) 
menunjukkan bahwa laverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan.  
Dalam penggunaan rasio leverage yang tinggi dapat meningkatkan nilai 
perusahaan. Hal tersebut terjadi jika perusahaan menggunakan hutang sebagai 





ekspansi perusahaan tersebut berhasil, maka hutang dapat dibayar dan investor akan 
mendapatkan pengembalian sebagai akibat dari peningkatan profitabilitas 
perusahaan. Keadaan ini dapat menyebabkan investor tidak akan menarik 
investasinya sehingga harga pasar tetap stabil atau mengalami peningkatan yang 
diikuti meningkatnya nilai perusahaan (Tarihoran, 2016). 
4.2.4 Pengaruh Sustainability Report Sebagai Variabel Moderasi dalam Hubungan 
Antara Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil penelitian yang telah dilakukan mengenai  pengaruh sustainability report 
sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan dalam studi kasus  pada sektor penghasil bahan baku dan manufaktur 
yang terdaftar di BEI Periode 2017-2020  memunculkan nilai signifikansi lebih 
kecil dari standar tolerance. Maka bisa disimpulkan bahwa hipotesis 4 mengenai 
pengaruh sustainability report sebagai moderasi dalam hubungan profitabilitas 
terhadap nilai perusahaan adalah diterima. Sustainability report sebagai variabel 
moderasi mampu memoderasi hubungan antara profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan. Sustainability report mampu memperkuat hubungan antara 
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Dengan adanya sustainability report 
mampu meningkatkan hubungan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 
Perlu adanya sustainability report untuk lebih memperkuat hubungan antara 
profitabilitas terhadap nilai perusahaan.  
Implikasi investor maka akan melakukan investasi pada perusahaan yang 
mampunyai profitabilitas yang tinggi maka dia memiliki nilai perusahaan yang 





antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Implikasi bagi pengusaha jika ingin 
memperkuat hubungan antara profitabilitas dengan nilai perusahaan maka harus ada 
sustainability report. 
Menurut Kasmir (2013:196) mengatakan bahwa rasio profitabilitas merupakan 
rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan bagi para 
pemegang saham. Semakin tinggi profitabilitas, maka semakin banyak informasi 
yang didapatkan oleh para stakeholder tujuannnya adalah untuk meyakinkan 
stakeholder perusahaan. Terkait adanya hubungan antara profitabilitas dengan 
pengukuran tanggung jawab social terdapat beberapa penelitian yang menunjukkan 
adanya pengaruh profitabilitas terhadap sustainability report. 
Penelitian terdahulu Slvia, dkk (2017) dan Lating (2019) sustainability report 
mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Perusahaan 
yang mengungkapkan sustainability reporting akan semakin menambah 
kepercayaan dari masyarakat, yang kemudian berpengaruh pada laba perusahaan. 
Peningkatan laba perusahaan yang diakibatkan dengan adanya pengungkapan 
keberjalutan, akan semakin meningkatkan minat investor pada perusahaan tersebut. 
Menurut Elkington (1997) sustainability report  merupakan laporan yang tidak 
hanya memuat informasi kinerja keuangan tetapi juga informs non keuangan yang 
terdiri dari informasi aktivitas sosial dan lingkungan yang memungkinkan 
perusahaan bertu mbuh secara berkesinambungan (sustainable performance). 
Pengungkapan sustainability report meningkatkan nilai perusahaan dilihat dari 
harga saham dan laba perusahaan (earning) sebagai akibat para investor 





berkelanjutan (sustainable) apabila perusahaan memperhatikan dimensi ekonomi, 
sosial, lingkungan karena keberlanjutan merupakan keseimbangan antara 
kepentingan ekonomi, lingkungan, dan masyarakat. 
4.2.5 Pengaruh Sustainability Report Sebagai Variabel Moderasi dalam Hubungan 
Antara Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil penelitian yang telah dilakukan mengenai  pengaruh Sustainability 
Report sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara ukuran perusahaan 
terhadap nilai perusahaan dalam studi kasus  pada sektor penghasil bahan baku dan 
manufaktur yang terdaftar di BEI Periode 2017-2020  memunculkan nilai 
signifikansi lebih kecil dari standar tolerance. Maka bisa disimpulkan bahwa 
hipotesis 5 mengenai pengaruh sustainability report sebagai moderasi dalam 
hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan adalah diterima. 
Sustainability report sebagai variabel moderasi mampu memoderasi hubungan 
antara ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Sustainability report mampu 
memperkuat hubungan antara ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. 
Dengan adanya sustainability report mampu meningkatkan hubungan antara 
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Perlu adanya sustainability report 
untuk lebih memperkuat hubungan antara ukuran perusahaan terhadap nilai 
perusahaan.  
Implikasi bagi investor maka akan melakukan investasi pada perusahaan yang 
mempunyai ukuran perusahaan yang tinggi maka dia juga memiliki nilai 
perusahaan yang tinggi, dengan adanya sustainability report akan mampu 





Implikasi bagi pengusaha jika ingin memperkuat hubungan antara ukuran 
perusahaan dengan nilai perusahaan maka harus ada sustainability report. 
Penelitian yang dilakukan Adhipradana dan Daljono (2014) serta Diantimala 
(2018) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan dapat mempengaruhi secara 
signifikan terhadap pengungkapan sustainability report.  Menurut Jogiyanto 
(2013:282) ukuran perusahaan sebagai alogaritma dari total aset diprediksi 
mempunyai hubungan negatif dengan rasio, kemudian perusahaan yang besar 
cenderung berinvestasi ke proyek yang mempunyai varian rendah, untuk 
menghindari laba ditahan. 
Perusahaan yang mengungkapkan kinerja lingkungan dan sosial dapat 
meningkatkan reputasi perusahaan di masyarakat. Reputasi yang baik di lingkungan 
masyarakat akan menciptakan keunggulan yang kompetitif bagi perusahaan. 
Masyarakat tidak akan merasa ragu untuk menjadi shareholder di perusahaan go 
public. Dari hal ini, permintaan saham perusahaan akan meningkat dan berimbas 
pada kenaikan harga saham. 
4.2.6 Pengaruh Sustainability Report Sebagai Variabel Moderasi dalam Hubungan 
Antara Leverage Terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil penelitian yang telah dilakukan mengenai  pengaruh Sustainability 
Report sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara leverage terhadap nilai 
perusahaan dalam studi kasus  pada sektor penghasil bahan baku dan manufaktur 
yang terdaftar di BEI Periode 2017-2020  memunculkan nilai signifikansi lebih 
kecil dari standar tolerance. Maka bisa disimpulkan bahwa hipotesis 6 mengenai 





nilai perusahaan adalah diterima. Sustainability report sebagai variabel moderasi 
mampu memoderasi hubungan antara laverage terhadap nilai perusahaan. 
Sustainability report mampu memperkuat hubungan antara laverage terhadap nilai 
perusahaan. Dengan adanya sustainability report mampu meningkatkan hubungan 
antara laverage terhadap nilai perusahaan. Perlu adanya sustainability report untuk 
lebih memperkuat hubungan antara laverage terhadap nilai perusahaan.  
Implikasi bagi investor maka akan melakukan investasi pada perusahaan yang 
mempunyai ukuran perusahaan yang tinggi maka dia juga memiliki nilai 
perusahaan yang tinggi, dengan adanya sustainability report akan mampu 
meningkatkan hubungan antara laverage terhadap nilai perusahaan. Implikasi bagi 
pengusaha jika ingin memperkuat hubungan antara laverage dengan nilai 
perusahaan maka harus ada sustainability report. 
Menurut Kasmir (2016:113) rasio laverage merupakan rasio yang digunakan 
untuk mengukur sampai sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai oleh utang. 
Semakin tinggi tingkat laverage perusahaan, semakin tinggi pula kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajibannya kepada kreditor. 
Hasil penelitian dari Lating (2019) sustainability report mampu memoderasi 
leverage terhadap nilai perusahaan. Sustainability report dapat membuat tingkat 
DER yang tinggi dapat tertutupi karena perusahaan telah mengungkapkan aktivitas 
sosial dan lingkungan yang membuat image perusahaan menjadi lebih baik serta 
nilai perusahaan juga pasti akan meningkat. 
Pengungkapan Sustainability Report oleh perusahaan tidak hanya dianggap 





diambil oleh stakeholder dalam kaitannya meningkatkan laba perusahaan. 
Pengungkapan kinerja perusahaan dalam Annual Report dirasa kurang bagi 
stakeholder dalam memutuskan kebijakannya tanpa melihat pengungkapan kinerja 





























Setelah dilakukan penelitian dan analisis data yang diperoleh,  maka dapat 
disimpulkan sebagai berikut: 
1. Profitabilitas memiliki pengaruh secara positif terhadap nilai perusahaan dalam 
studi kasus  pada sektor penghasil bahan baku dan manufaktur yang terdaftar 
di BEI Periode 2017-2020. Artinya dengan profit / keuntungan yang diraih 
semakin besar tentunya akan meningkatkan besaran dari nilai perusahaan. Jika 
perusahaan profit margin nya besar maka akan mempengaruhi kebijakan 
mengenai penetapan dividen. Perlahan nilai perusahaan akan meningkat karena 
tingkat kepercayaannya terhadap perusahaan meningkat dari stakeholder. 
2. Ukuran perusahaan memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 
dalam studi kasus perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI di tahun 2017-
2020. Artinya, jika ukuran dari perusahaan di industry manufaktur BEI 2017-
2020 meningkat, maka nilai perusahaan juga akan semakin meningkat. 
Perusahaan besar yang sudah well estabilished akan lebih mudah memperoleh 
modal di pasar modal dibanding dengan perusahaan kecil. Karena kemudahan 
akses tersebut berarti perusahaan besar memiliki fleksibilitas yang lebih besar. 
3. Leverage memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dalam studi 
kasus perusahaan pada sektor penghasil bahan baku dan manufaktur yang 
terdaftar di BEI di tahun 2017-2020. Artinya, rasio hutang dibanding  modal  





dan pengembangan bisnis dalam sektor penghasil bahan baku dan manufaktur 
yang terdaftar di BEI Periode 2017-2020 memberikan dampak nilai perusahaan 
yang semakin meningkat. 
4. Sustainability report sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara 
profitabilitas terhadap nilai perusahaan dalam studi kasus  pada sektor 
penghasil bahan baku dan manufaktur yang terdaftar di BEI Periode 2017-
2020, Artinya  sustainability report memiliki peran memperkuat dari sebuah 
hubungan dari profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 
5. Sustainability report sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara ukuran 
perusahaan terhadap nilai perusahaan dalam studi kasus  pada sektor penghasil 
bahan baku dan manufaktur yang terdaftar di BEI Periode 2017-2020. Artinya 
sustainability report mampu memoderasi/ memperkuat dari sebuah hubungan 
pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. 
6. Sustainability report sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara 
leverage terhadap nilai perusahaan dalam studi kasus  pada sektor penghasil 
bahan baku dan manufaktur yang terdaftar di BEI Periode 2017-2020, artinya 












Implikasi manajerial yang dapat disampaikan dalam penelitian ini adalah 
sebagai berikut : 
1. Studi kasus sektor penghasil bahan baku dan manufaktur yang terdaftar di BEI 
Periode 2017-2020 masih menunjukkan bahwa sustainability report menjadi 
acuan dalam pembacaan sebuah orientasi berjangka perusahaan. 
Keseimbangan sehat yang diciptakan tentunya untuk memitigasi dari dampak 
buruk yang bisa membuat rugi perusahaan dikemudian hari. 
2. Peneliti selanjutnya dapat mengembangkan faktor-faktor lainnya yang 
mempengaruhi nilai perusahaan  seperti kepemilikan manajerial, kebijakan 
dividen, DER, dan lain sebagainya serta pada penelitian selanjutnya dapat 
membandingkan pada sektor lainnya pada objek yang berbeda seperti sektor 
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Lampiran 1 Hasil Perhitungan 




Profitabilitas Ukuran Perusahaan 
2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020 
1 ITMG 0,26 0,27 0,15 0,04 6,13 6,16 6,08 6,06 
2 PTBA 0,28 0,36 0,21 0,13 7,34 7,38 7,42 7,38 
3 PTRO 0,04 0,12 0,14 0,13 5,64 5,74 5,74 5,72 
4 ELSA 0,08 0,09 0,10 0,07 6,69 6,75 6,83 6,88 
5 LSIP 0,09 0,05 0,03 0,10 6,99 7,00 7,01 7,04 
6 SMAR 0,10 0,07 0,08 0,13 7,43 7,47 7,44 7,54 
7 SMGR 0,06 0,11 0,07 1,00 10,69 10,71 7,90 7,89 
8 WTON 0,14 0,16 0,15 0,04 12,85 12,95 13,01 12,93 
9 ASII 0,14 0,17 0,12 0,09 5,47 5,54 5,55 5,53 
10 KLBF 0,18 0,17 0,15 0,16 13,22 13,26 13,31 13,35 











Hasil Perhitungan Leverage, Nilai Perusahaan dan Sustainability Report 
No Kode Perusahaan 
Leverage PBV Sustainability Report 
2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020 
1 ITMG 0,71 2,05 2,72 2,71 24,41 23,59 14,66 18,49 0,55 0,58 0,57 0,58 
2 PTBA 1,69 2,06 2,40 2,38 2,05 3,04 1,66 1,91 0,62 0,62 0,60 0,62 
3 PTRO 0,69 0,52 0,63 0,78 9,38 9,42 7,62 8,41 0,57 0,59 0,59 0,60 
4 ELSA 1,69 1,40 1,11 0,98 0,89 0,76 0,62 0,69 0,59 0,62 0,62 0,62 
5 LSIP 5,01 4,89 4,92 5,67 1,19 1,02 1,19 1,01 0,48 0,48 0,48 0,48 
6 SMAR 0,71 0,72 0,65 0,56 0,87 0,95 1,09 0,95 0,48 0,49 0,49 0,49 
7 SMGR 1,64 1,78 0,77 0,06 0,00 0,00 2,10 31,80 0,57 0,57 0,57 0,57 
8 WTON 0,57 0,55 0,51 0,66 1,76 0,71 1,12 0,99 0,55 0,55 0,55 0,56 
9 ASII 1,12 1,02 1,13 1,37 2,15 1,91 1,50 0,12 0,49 0,49 0,49 0,51 
10 KLBF 5,10 5,36 4,69 4,26 5,70 4,66 4,55 3,80 0,45 0,49 0,49 0,49 












Lampiran 2 Hasil Uji Asumsi Klasik 
Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
  Unstandardized 
Residual 
N 44 
Normal Parametersa Mean .0000000 
Std. Deviation 7.11434742 
Most Extreme Differences Absolute .125 
Positive .125 
Negative -.079 
Kolmogorov-Smirnov Z 1.190 
Asymp. Sig. (2-tailed) .054 
a. Test distribution is Normal.  


















B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 13.089 13.037  3.213 .033   
Profitabilitas .973 1.132 .221 2.311 .025 .903 1.107 
Ukuran Perusahaan 25.528 30.443 .261 2.799 .020 .930 1.075 
Leverage 13.723 22.740 .335 3.031 .000 .845 1.183 



















t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 8.299 2.435  7.408 .002 
Profitabilitas .280 .270 .210 .155 .055 
Ukuran Perusahaan .290 .280 .205 .162 .056 
Leverage .172 .470 .057 .366 .716 
a. Dependent Variable: RES2       
 
Hasil Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 .200a .040 -.032 7.37631 2.319 
a. Predictors: (Constant), Leverage, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas 






Lampiran 3 Hasil Uji Hipotesis 
Hasil Uji Regresi Linier 
Model Summary 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .355a .124 .104 .33198 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .800 .246  8.121 .020 
Profitabilitas 1.139 .359 .165 2.419 .027 







Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .324a .108 .075 .30760 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .844 .542  9.497 .017 
Ukuran Perusahaan 1.435 .418 .254 2.882 .024 
a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan    
 
Model Summary 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .341a .084 -.075 .33350 











T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .610 .252  10.032 .000 
Leverage .769 .176 .261 2.298 .003 
a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan    
 
Hasil Uji Moderated Regression Analysis (MRA) 
 
Model Summary 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .402a .272 .236 .41289 







Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 7.560 3 2.187 24.484 .008a 
Residual 12.708 40 .118   
Total 21.268 43    
a. Predictors: (Constant), Prof*SR, Sustainability Report, Profitabilitas  







T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 14.572 13.017  .967 .000 
Sustainability Report 25.276 15.058 .131 2.129 .037 
Profitabilitas 292.888 95.454 8.478 3.166 .003 
Prof*SR 317.552 99.097 8.546 3.204 .003 







Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .356a .217 .181 .48497 




Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 8.635 3 3.078 25.937 .000a 
Residual 13.633 40 .191   
Total 22.268 43    
a. Predictors: (Constant), Size*SR, Sustainability Report, Ukuran Perusahaan 











t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .930 .076  15.645 .000 
Sustainability Report .319 .190 .134 2.103 .042 
Ukuran Perusahaan 2.202 .945 .232 3.268 .000 
Size*SR 1.494 .765 .204 2.155 .018 
a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan    
 
Model Summary 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .382a .239 .192 .44449 







Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 8.043 3 2.348 24.831 .000a 
Residual 13.224 40 .156   
Total 22.668 43    
a. Predictors: (Constant), Lever*SR, Sustainability Report, Leverage  








t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .983 .082  13.050 .000 
Sustainability Report 1.826 .565 .171 2.444 .021 
Leverage 2.571 .780 .229 3.053 .003 
Lever*SR .574 .154 .152 2.242 .031 
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